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Anotace 
  
Diplomová práce nejdříve seznamuje čtenáře s teorií finančního plánování. Dále 
obsahuje základní údaje o analyzované společnosti DAKO-CZ, a. s. a vyhodnocení její 
hospodářské situace pomocí finanční analýzy. Následně je v diplomové práci provedeno 
sestavení krátkodobého finančního plánu podniku na rok 2009.  
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The graduation thesis at first acquaints readers with the theory of financial 
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ÚVOD A CÍLE PRÁCE 
 
Současná doba je typická vysoce turbulentním a konkurenčním prostředím. Pro 
podniky se stává udržení na trhu čím dál náročnějším procesem, ve kterém jim pomáhá 
finanční řízení. Jedním z důležitých nástrojů finančního řízení je i finanční plánování, 
kterým se právě zabývá tato diplomová práce. Jedná se o komplexní proces 
k zajišťování finanční rovnováhy, při němž je třeba se dopracovat často na základě  
nekonkrétních a protichůdných informací k finančnímu plánu, který by zobrazoval 
reálnou budoucí finanční pozici podniku.   
Cílem diplomové práce je zpracování finančního plánu na rok 2009 pro 
společnost DAKO-CZ, a. s. ve variantním členění na nejpravděpodobnější, 
optimistickou a pesimistickou verzi. Rozpracování finančního plánu do těchto třech 
možných variant vývoje podniku je důležitým aspektem finančního plánování, který 
získává na své významnosti především díky současné panující finanční krizi, která vnáší 
do podnikového prostředí další silný faktor nepředvídatelných změn. Variantní 
zpracování finančního plánu tak přispívá k jisté připravenosti podniku na tyto změny.  
V diplomové práci jsou nejprve rozebrány základní východiska finančního 
plánování z pohledu teorie, jakými jsou například zásady a principy finančního 
plánování, jeho metody či finanční kontrola. Následuje stručné seznámení se strukturou 
a výrobním programem společnosti DAKO-CZ, a. s. Společnost je dále podrobena 
rozboru hospodářské situace pomocí finanční analýzy, která dokáže odkrýt problémové 
oblasti a slabá místa hospodaření stejně tak jako finanční možnosti společnosti. Při 
zpracování finančního plánu musí být tyto závěry finanční analýzy zohledněny. Pohled 
do minulosti je důležitý i proto, aby byly poznány rozhodné skutečnosti, které měly 
významný vliv na hospodaření společnosti, jelikož by jejich důsledky mohly zasahovat 
i do plánovaného období. Spolu s aplikací Porterova modelu konkurenčních sil, jenž 
doplní postoj společnosti vzhledem k dodavatelům, odběratelů, substitutům či 
konkurentů,  představuje tento rozbor východisko pro zpracování krátkodobého 
finančního plánu, jelikož pro predikci budoucího vývoje je poznání minulosti jednou 
z důležitých podmínek. 
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 Všechny varianty jsou pak opět posouzeny pomocí poměrových ukazatelů 
a soustav ukazatelů s cílem dokreslit, jaký vliv budou mít rozlišné možnosti vývoje na 
celkovou hospodářskou situaci podniku.  
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1 TEORETICKÁ VÝCHODISKA 
 
1.1 Finanční plánování 
 
Finanční plánování patří mezi základní nástroje finančního řízení firmy, v jehož 
rámci se jako proces řadí k sekvenčním funkcím. Jedná se o formalizované rozhodování 
o způsobu financování, alokaci kapitálu a v neposlední řadě o peněžní hospodaření. 
Integruje systém firemního plánování podle kritérií výnosnosti a rizika. Jednou z jeho 
úloh je i včasné varování, jelikož předvídá pravděpodobné finanční situace, čímž 
zlepšuje přizpůsobivost podniku k okolí.  
Obsahem finančního plánování je především kvantifikování finančních cílů 
podniku, jakožto i stanovení finanční politiky a navržení vývoje financí podniku ve 
vztahu k plánu prodeje a plánu výroby. Jednotlivé body jsou dále podrobněji rozebrány. 
[12, 13, 15]  
 
a) Kvantifikace firemních cílů 
Definování základního finančního cíle prošlo dlouhým vývojem, který v 80. tých 
letech vyústil v závěr, který za základní strategický finanční cíl považuje maximalizaci 
tržní hodnoty podniku. V rámci akciové společnosti jde pak o maximální tržní ceny 
akcie. V praxi finančního plánování se však používá zástupný cíl – a to zisk. 
[12, 13, 15] 
 
b) Stanovení finanční politiky 
Poté co jsou formulovány firemní cíle, přistupuje podnik k vymezení způsobů, jak 
těchto cílů dosáhnout, a to prostřednictvím zpracované finanční politiky, která definuje 
zásady pro způsob financování činnosti podniku. [3] 
  
c) Finanční plán 
Hmotným výsledkem finančního plánování je finanční plán, který zachycuje vývoj 
financí firmy a má integrující postavení v systému podnikových plánů. Určuje 
disponibilní finanční prostředky pro financování podnikových činností. Slouží jako 
návod pro rozhodování, které management firmy provádí v přítomnosti, ale jehož 
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důsledky se odrazí až v čase budoucím. Jelikož firemní cíle obvykle vyžadují pro svou 
realizaci delší časový horizont, je vhodné sestavovat finanční plán jak dlouhodobý, tak 
pak krátkodobý, který je zaměřen na jeden rok. [7, 13] 
 
 
1.1.1 Dlouhodobý finanční plán 
 
Dlouhodobý finanční plán se sestavuje obvykle na tři až pět let a je orientovaný 
především na kvalitativní vyjádření faktorů, s nimiž je třeba počítat pro zajištění 
plánovaného cíle. Jeho zpracování má proto agregovanou podobu.  [3, 7]  Jeho obsahem 
je [13, 15]: 
 
a) analýza finanční situace 
Tento krok vlastně předchází samotnému plánování. Je třeba posoudit minulost 
s přihlédnutím k měnícím se vnějším podmínkám. Mezi tyto důležité faktory patří: 
vývoj poptávky, cen, devizových kurzů, úrokové míry nebo daňové sazby. Zapomínat 
však nesmíme ani na vnitřní vlivy, kterými jsou silné a slabé stránky, příležitosti nebo 
hrozby. Provedená finanční analýza má ohodnotit stávající finanční politiku.  
 
b) plán tržeb na základě prognózy a plánu prodeje 
Plán tržeb zásadním způsobem ovlivňuje potřeby financí a zároveň určuje objem 
rozhodujících peněžních příjmů. Východiskem pro plán tržeb je prognóza tržních 
podmínek a plán prodeje.  
  
c) plán peněžních toků 
Plán peněžních toků vyjadřuje objem výdajů na investiční činnosti a jejich krytí 
čistým příjmem z provozní činnosti a změnou dlouhodobých externích finančních 
zdrojů. Základem pro zpracování jsou předpokládané skutečnosti běžného roku a plán 
tržeb. 
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d) plánová rozvaha 
Stanovení plánové rozvahy vyžaduje sestavení plánu aktiv (zobrazující majetek) 
a plánu pasiv (představující zdroje krytí majetku). Postupy stanovení očekávané výše 
jednotlivých položek se velmi liší podle toho, zda je lze odvodit od výše tržeb nebo zda 
je nutné volit jiné postupy. [2] 
 
e) plánová výsledovka 
Ve výkazu plánované výsledovky se sumarizují plánované výše výnosů, nákladů a 
z nich vyplývající hospodářský výsledek. Východiskem je především odhad velikosti 
budoucích tržeb, marže provozního zisku a hlavních nákladových položek. 
 
f) rozpočet investičních výdajů 
Rozpočet investičních výdajů vychází z harmonogramu investiční výstavby, kde 
jednotlivým rokům přiřazuje odpovídající výši výdajů. Investiční projekt je zahrnut do 
dlouhodobého plánu prostřednictvím ekonomického hodnocení, kterým je například 
výběr podle kritérií čisté současné hodnoty, vnitřní míry výnosnosti atd.  
 
g) rozpočet dlouhodobého externího financování 
Nedostatek peněžních toků z provozní činnosti může být pokryt dlouhodobým 
kapitálem buď ve formě nové emise akcií, emise dluhopisů nebo dlouhodobými 
půjčkami či úvěry. Získání cizího dlouhodobého kapitálu je však omezeno finančně-
ekonomickými ukazateli zadluženosti. Rozpočet dlouhodobého externího financování 
zobrazuje čerpání zdrojů a výdaje na splátky zdrojů v členění na jednotlivé roky.  
 
 
1.1.2 Krátkodobý finanční plán 
 
Krátkodobý finanční plán konkretizuje opatření k dosažení dlouhodobých záměrů 
v plánovaném roce. Navazuje na skutečnosti běžného roku, a proto dochází 
k přizpůsobování plánu disponibilním prostředkům. Jeho sestavení je velmi podrobné 
a orientuje se na roční či kratší časový interval. Základem ročního finančního plánování 
jsou tři kroky, které zahrnují sestavení [3, 7, 13]: 
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a) plánové výsledovky  
Cílem plánového výkazu zisku a ztrát je optimalizovat zisk, na němž se odráží vlivy 
jako je změna prodaného množství výrobků a služeb, ziskové přirážky či nákladů. 
 
b) plán peněžních toků 
Plán peněžních toků vychází z dlouhodobého plánu cash flow. Zisk po zdanění 
a odpisy jsou přejímány z výsledovky. Položky vytvářející pracovní kapitál sledují 
vývoj tržeb, v případě, že nedochází k výpočtu optimalizace zásob, pohledávek 
a finančního majetku. 
 
c) plánové rozvahy 
V plánové rozvaze jsou promítnuty změny aktiv a pasiv včetně zohlednění 
nerozděleného zisku.  
 
 
1.1.3 Specifika krátkodobého finančního plánování 
 
Ve srovnání s dlouhodobým finančním plánem se krátkodobý plán vyznačuje 
následujícími specifiky [3, 12]: 
 
a) Plánovanému roku předchází období, za které je již známa očekávaná skutečnost 
Příprava na příští rok by měla být spojena i s finanční kontrolou plánu běžného 
roku, při které by se zjišťovaly odchylky skutečnosti od plánu, jejich příčiny 
a vyhodnotily by se faktory, které budou působit i v plánovaném roce.  
 
b) Čím je kratší plánované období, tím menší je riziko prognostické chyby 
Touto skutečností se snižuje i rozdíl mezi pesimistickou a optimistickou předpovědí. 
Scénářová analýza zahrnuje i nejpravděpodobnější variantu, která je pak východiskem 
finančního plánu.  
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c) Základním cílem je provozní zisk 
Hodnota provozního zisku je omezena krátkodobě neměnitelnými faktory jako je 
například výrobní kapacita či nákladovost. V úvahu musíme brát i poptávku, na které je 
provozní zisk závislý a z toho důvodu je třeba vycházet z průzkumu trhu.  
 
d) Součástí je plánování výnosů, nákladů a zisku 
Struktura těchto plánů se může lišit dle účelu, pro který jsou sestavovány. Může se 
jednat například o kalkulační členění nebo pro-forma finančně-účetních výkazů. 
 
e) Hlavní úlohou je zabezpečení krátkodobé likvidity 
Pro plánování peněžních toků lze použít přímou metodu, zachycující inkaso od 
odběratelů, platby dodavatelů, výdaje na nájemné, úroky atd. Důležitou roli zde hraje 
krátkodobý plán v podobě systému včasného varování, kdy může předvídat možné 
problémy v cash flow a zavčas najít řešení, jak je odstranit.  
 
f) Krátkodobý finanční plán obsahuje cíle, nikoli úkoly 
Realizace cílů je zabezpečováno prostřednictvím zadání, která jsou součástí 
rozpočtů.  
 
g) Při krátkodobém finančním plánování rozlišujeme tři kroky 
Prvním krokem je sestavení plánové výsledovky v kalkulačním členění na základě 
plánu výnosů, nákladů a zisku. Dalším bodem postupu vzniká plán cash – flow. 
A posledním krokem je sestavení plánové rozvahy, která reaguje na změny zdrojů 
a užití.  
 
 
1.2 Zásady a principy finančního plánování  
 
Mezi základní principy a zásady, které je třeba mít na paměti, aby byly finanční 
plány schopny plnit úlohu nástroje finančního řízení, jsou [8]: 
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a) Princip preference peněžních toků 
Tento princip upozorňuje na důležitost převažování souhrnných peněžních příjmů 
nad celkovými peněžními výdaji, což vyžaduje odlišovat přírůstky zisku od přírůstku 
peněžních toků, příjmy od výnosů a výdaje od nákladů.  
 
b) Princip respektování faktoru času 
Základem tohoto principu je upřednostňování dřívějšího příjmu před příjmem 
obdrženým později, jelikož dřívější příjmy může podnik výnosně použít například 
k dalšímu investování. 
 
c) Princip respektování a minimalizace rizika 
Podstatou tohoto principu je preferování menšího rizika před větším v případě, že 
obě varianty přináší stejný příjem. To však neznamená, že vždy musí být nejméně 
riziková varianta ta nejlepší, ale je potřeba rizika identifikovat a brát je v úvahu. 
 
d) Princip optimalizace kapitálové struktury 
V tomto principu jde o zabezpečení finanční stability, snížení nákladů na kapitál 
a dosažení požadované hodnoty podniku.  
 
e) Zásada dlouhodobosti finančního plánování 
Tato zásada poukazuje na skutečnost, že by dlouhodobé finanční cíle podniku měly 
být nadřazeny krátkodobým finančním cílům, tak aby podporovaly realizaci hlavní 
myšlenky dlouhodobého rozvoje podniku.  
 
f) Zásada hierarchického uspořádání firemních finančních cílů 
Touto zásadou se požaduje, aby mezi dlouhodobými i krátkodobými cíli byl pouze 
jeden hlavní cíl pro dané plánované období a ostatní dílčí cíle byly vůči němu i mezi 
sebou navzájem slučitelné.  
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g) Zásada reálné dosažitelnosti podnikových finančních cílů 
Podstata této zásady předpokládá, že se při finančním plánování bude vycházet 
z poznatků získaných analýzou vnějšího a vnitřního prostředí a ze SWOT analýzy. Je 
třeba si totiž uvědomit, že dosažitelnost cílů je významným motivačním prvkem. 
 
h) Zásada programové ziskové orientace podniku 
Díky orientaci na maximální tržní hodnotu podniku se nesmí přehlížet zisková 
orientace firmy. Zisk je totiž v hierarchii finančních cílů hned na druhé příčce a často se 
používá pro externí hodnocení výkonnosti podniku, a navíc svou výší tržní hodnotu 
podniku ovlivňuje například vzhledem k ukazateli ekonomické přidané hodnoty.  
 
i) Zásada periodické aktualizace podnikových finančních plánů 
Finanční plány je důležité periodicky aktualizovat, jelikož realita se může vyvíjet 
jinak, než jak se v plánu počítalo. Pro dlouhodobé plány se doporučují roční aktualizace 
a u ročních plánů dochází většinou k čtvrtletním aktualizacím. 
 
j) Zásada podstatné shody struktury a formy hlavních plánovacích podkladů se 
strukturou a formou podnikových účetních výkazů 
Struktura, forma a metody sestavení finančních plánů musí navazovat na strukturu, 
formu a metody vnitropodnikového ekonomického reportingu, jinak by nebylo možné 
zajistit srovnatelnost těchto výkazů, znemožnila by se tím kontrola a finanční plánování 
by pozbylo veškerého smyslu. 
 
k) Zásada jednoduchosti a transparentnosti plánových výpočtů 
Podstatou této zásady je preference postupů, které nejsou příliš komplikované a lze 
se v nich rychle zorientovat. Důvodem je skutečnost, že s finančními plány nepracují 
jen finanční odborníci, ale i manažeři s různou úrovní ekonomických znalostí. 
 
l) Zásada relativní autonomie finančního plánu 
Tato zásada by měla napomoci udržení finančnímu plánu svůj původní záměr, 
jelikož existují různé tlaky, ať už z řad vlastníků, managementu nebo podnikových 
útvarů, na jejich úpravu podle svých zájmů a potřeb.  
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1.3 Metody finančního plánování 
 
Finanční plán lze sestavit různými metodami, jejichž přehled je následující [12]: 
 
a) Kauzální metody 
Mezi tyto metody patří asi nejčastěji používaná metoda procentního podílu na 
tržbách, která spočívá v odvozování položek vzhledem k vývoji tržeb. Použití tržeb jako 
veličiny k odvození však není podmínkou. 
 
b) Statistické metody 
Statistické metody pomocí regresních funkcí, vytvořených na základě minulého 
vývoje, definují statistické závislosti, které promítají do budoucích cílů a úkolů.  
 
c) Ekonometrické metody 
Ekonometrické metody vycházejí ze vzájemného působení skutečně dosažených 
ekonomických veličin a cílových ukazatelů. 
 
d) Simulační metody 
Touto metodou jsou modelovány parametry z předpokládaného vývoje 
makroekonomického i mikroekonomického prostředí. Většinou k tomu dochází 
v několika variantách. Nevýhoda simulační metody je nerespektování principů 
finančního řízení.  
 
V praxi se jednotlivé metody obvykle nevyskytují zcela separovaně, ale dochází 
k jejich prolínání. Otázkou nyní je, jaké metody zvolit pro stanovení finančního plánu, 
žádné pravidlo totiž neexistuje. Záleží na typu podniku a charakteru výroby či 
technologie. Mou volbou je aplikace metody procentního podílu na tržbách, a proto 
další výklad bude věnován právě této metodě. [12] 
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1.4 Metoda procentního podílu na tržbách 
 
Předpokladem této metody je stabilní poměr tržeb k některým položkám 
nákladů, aktiv a pasiv. Plán těchto položek se jednoduše stanoví jako součin 
odpovídajících procentních poměrů a velikosti tržeb pro plánované období. Zdůrazňuji 
však, že tento přístup lze použít jen k některým položkám, jelikož například dlouhodobý 
majetek či dlouhodobé zdroje se proporcionálně vzhledem k tržbám nemění, ale jsou 
závislé na dlouhodobém investování.  
Abychom mohli plánovat položky odvozením od výše tržeb, potřebujeme vědět 
jejich předpokládanou výši. Prognóza tržeb, která vychází z marketingového plánu, je 
tedy základním prvkem finančního plánu. Mezi základní metody prognózování tržeb 
patří například: extrapolace časové řady, vyrovnávání podle exponenciálních křivek, 
indexy meziročního růstu nebo klouzavé průměry. 
Nevýhodou těchto metod je, že vychází z dat minulých a neberou v úvahu vývoj 
trendů. Je proto třeba vypočtené hodnoty dále upravit dle očekávaných změn v poptávce 
podle výrobků a trhů, tržních cen, devizových kurzů při vývozu, odbytových možností, 
technologických postupů, zavedení inovací výrobků atd. [7] 
 
 
Položky nezávislé na vývoji tržeb  
 
Jak již bylo zmíněno, ne všechny položky lze odvíjet od prognózy tržeb. Nyní se 
budu zabývat jejich individuálním plánováním. Jedná se především o tyto položky [2]: 
 
 Změna stavu zásob vlastní činnosti: tuto položku lze zanedbat, pokud se firma 
nerozvijí či nemění zásadním způsobem prodejní strategii nebo lze plánovat jako 
rozdíl mezi součtem zásoby nedokončené výroby a výrobků na konci roku a tímto 
součtem na začátku roku. 
 
 Aktivace: aktivací se podrobněji zabýváme v případě její velké váhy například při 
aktivaci investičního majetku. 
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 Tržby z prodeje dlouhodobého majetku: tyto tržby mohou mít svůj velký význam, 
jestliže podnik prochází větší restrukturalizací, kdy větší odprodej nepotřebného 
majetku může být důležitým zdrojem příjmů. 
 
 Zúčtování rezerv do provozních výnosů: pokud firma vytváří rezervy, v letech kdy 
jsou rezervy využity jsou zúčtovány do výnosů. 
 
 Výnosové úroky: pokud firma nemá ve svém portfoliu rozsáhlejší finanční investice, 
je postačující tuto položku  hrubě odhadnout, stejně tak jako výnosy z krátkodobého 
finančního majetku. 
 
 Tržby z prodeje cenných papírů a vkladů: pokud firma vlastní značné finanční 
investice, je třeba této položce věnovat dostatečnou pozornost a její plánování bude 
vycházet z plánu finančních investic a očekávané výnosnosti jejích jednotlivých 
složek. 
 
 Spotřeba materiálu: u s potřeby materiálu je důležité znát jaký podíl má přímý 
materiál a jakou část zastává ostatní materiál režijního charakteru. U přímého 
materiálu se dále rozlišuje, v jakém je vyjádření produkce, zda se jedná o naturální 
nebo hodnotové vyjádření. Výši potřebného přímého materiálu u naturálního 
vyjádření pak zjistíme jako součin normy spotřeby na jednotku produkce, objem 
produkce a nákupní ceny jednotky materiálu. Přičemž musíme respektovat vliv 
případných změn technologie, musíme prognózovat vývoj nákupních cen přímých 
materiálů nebo při nákupu ze zahraničí devizových kurzů. Jestliže půjde 
o hodnotové vyjádření, stanovíme spotřebu přímého materiálu jako součin normy 
spotřeby a plánované produkce komodity při uvážení běžných cen. Pokud by bylo 
vyjádření ve stálých cenách, musíme je na běžné převést použitím indexu růstu 
nákupní ceny. Ostatní materiál režijního charakteru se stanovuje přímo dle 
jednotlivých položek, obvykle toto plánování vychází z odborných odhadů, 
založených na minulém vývoji, posouzení cenového vývoje a dalších faktorů, které 
mohou mít na tyto položky vliv. 
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 Energie: u energie se postupuje obdobně jako u materiálu, opět záleží na rozčlenění 
energie na přímou a nepřímou, kde se přímá energie plánuje dle norem spotřeby 
a obejmu produkce a příslušných nákupních cen a režijní energie se určí odborným 
odhadem. 
 
 Služby: většinu dílčích služeb lze odvodit z minulého vývoje, odhadu cen a rozsahu 
aktivit společnosti. Vliv na výši této položky může mít v současné době stále více 
populární outsourcing, pořizování majetku formou leasingu či pojištění. 
 
 Osobní náklady:  položka osobních nákladů se skládá z mezd, nákladů na zdravotní 
a sociální pojištění a odměn orgánů společnosti  a ostatních osobních nákladů. 
U mezd je postup analogický jako u materiálu a energie. Přímé mzdy se stanoví jako 
násobek objemu produkce, pracnosti a průměrné hodinové mzdy. Režijní hodnota 
mezd se určí jako součin předpokládaného počtu režijních pracovníků a průměrné 
velikosti jejich roční mzdy. Odměny orgánů podniku a ostatní osobní náklady se 
odhadují. Zdravotní a sociální pojištění vychází z výše celkových mezd podle 
postupu zákona. Při stanovování osobních nákladů je třeba vzít v úvahu i například 
změnu technologie, organizační struktury, outsourcing nebo mzdovou politiku. 
 
 Odpisy: plánovaná výše odpisů záleží především na vyřazování nebo odprodeji 
současného majetku, na investičním programu podniku a způsobu jeho financování. 
Musíme si dále také uvědomit, že do výkazu jsou zahrnovány pouze účetní odpisy, 
které však nejsou daňově uznatelným nákladem a proto pro výpočet základu daně 
musíme určit i odpisy daňové dle zákona o dani z příjmů.  
 
 Další provozní náklady: zaměřit se je třeba i na významnější položky, za které 
můžeme považovat například zůstatkovou cenu prodaného dlouhodobého majetku, 
tvorbu rezerv, opravných položek, daně a poplatky či ostatní provozní náklady. 
 
 Finanční náklady: finanční náklady jsou určovány v relaci na druhu finančních 
zdrojů použitých na financování investičních programů či oběžných aktiv. Při 
vydání nové emise akcií musíme vzít v úvahu emisní náklady, užití cizího kapitálu 
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je zase spojeno s nákladovými úroky a vydání dluhopisů je spojeno jak s emisními 
náklady, tak s úroky.  
 
 Hospodářský výsledek po zdanění: výsledek hospodaření se stanoví jednoduše jako 
rozdíl mezi naplánovanými výnosy a náklady. Následně ho musíme upravit o daň 
z příjmů, jejíž velikost závisí na výši daňového základu a aktuální sazby daně.  
 
 Stálá aktiva: podklady potřebnými pro stanovení vývoje stálých aktiv jsou 
investiční a dezinvestiční program a plán finančních investic. Vycházíme ze vztahu 
[7]: 
 
1111 ++++ +−−= iiiii ITDMODMDM ,   kde 
 
DMi+1………..  hodnota dlouhodobého majetku na konci plánovaného období 
   DMi …………. hodnota dlouhodobého majetku na konci předešlého období 
   Oi+1 …………. hodnota odpisu v plánovaném období 
   TDMi+1 ……… hodnota dlouhodoho majetku v zůstatkových cenách  
    odprodaného v období (i+1)   
   Ii+1 ……………hodnota investic uvedených do provozu v pořizovacích cenách  
    v období (i+1) 
 
Nově pořízený dlouhodobý majetek zahrnuje majetek uvedený do užívaný 
i přírůstek nedokončených investic. V potaz musíme vzít i tempo inflačního vývoje 
pořizovacích cen či devizových kurzů v případě pořízení ze zahraničí. Hodnota 
odprodaného nebo vyřazeného majetku se převezme z účetnictví v podobě 
zůstatkových cen. Odpisy jsou tvořeny jednak odpisy z majetku, který již podnik 
vlastnil, a jednak odpisy z nového dlouhodobého majetku uvedeného do užívání. 
U odpisů již stávajícího majetku vyjdeme z odpisových plánů a pro nový majetek 
tyto plány vytvoříme na základě vstupních cen, začlenění do odpisových skupin 
a zvolených odpisových plánů.  
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 Vlastní kapitál: je důležité si uvědomit vztah mezi vytvořeným výsledkem 
hospodaření a nerozděleným výsledkem hospodaření minulých let. Vytvořený zisk 
se používá na příděly do fondů ze zisků a o případný zbytek se navyšuje 
nerozdělený výsledek hospodaření minulých let. Jeho změna je dána vztahem [7]: 
 
111 )( +++ −−−+= iiiiii PFZFZZNZNZ ,   kde 
 
   NZi+1 ……….. nerozdělený zisk/ztráta v plánovaném období 
   NZi …………. nerozdělený zisk/ztráta v předešlém období 
   Zi …………… zisk/ztráta vytvořené v předešlém období 
   FZi+1 …………fondy ze zisku v období (i+1) 
   FZi ………….. fondy ze zisku v období i 
   Pi+1 …………. Výše vyplacených podílů (dividend) ze zisku za rok i,  
       vyplacených v roce (i+1)  
 
 Cash flow:  plánování peněžních toků se sestavuje nepřímou metodou, kde se 
vychází z disponibilního krátkodobého finančního majetku na konci předešlého 
období, zisku/ztráty po zdanění plánovaného období a odpisů plánovaného období. 
Další položky se doplňují jako změna stavu rozvahových položek z plánované 
a předešlé rozvahy. Součet se pak musí rovnat krátkodobému finančnímu majetku 
v plánové rozvaze. [7] 
 
 
1.5 Finanční kontrola  
 
Předmětem finanční kontroly je porovnání finančního plánu s účetními výkazy 
a následné vysvětlení případných rozdílů, což se pak stává podkladem pro navrhovaná 
nápravná opatření, které by měla vést ke splnění oněch plánovaných cílů nebo dojde 
k úpravě plánu. [15] 
 
Účinná finanční kontrola splňuje tyto požadavky: 
a) Odchylky jsou nahlášeny bezodkladně.  
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b) Dívá se dopředu. Z účetnictví získáváme informace o minulosti, nicméně 
manažeři potřebují získat i náznaky tendencí budoucího vývoje, a to i za cenu, 
že budou méně přesné. 
c) Všímá si hlavně strategicky významných uzlových bodů. Pokud jsou jednotlivé 
odchylky analyzovány izolovaně, nemusíme z nich vyvodit fatální následky, 
které mohou mít v souhrnu. 
d) Pružně přihlíží při hodnocení závisle proměnných ke skutečnému vývoji 
nezávisle proměnných. Proto je vhodné, když jsou plány sestaveny v různých 
variantách. 
e) Dbá na hospodárnost. Například náklady na zamezení úniku zisku nesmí být 
větší než možná ztráta. 
f) Usiluje o objektivnost. Tento požadavek má svůj význam hlavně pro motivaci 
a odměňování pracovníků, ke kterému často dochází na základě výsledků 
finanční kontroly.  
g) Zajišťuje srozumitelnost pro manažery, kteří výsledky kontrol využívají.  
h) Naznačuje kroky k nápravě. U vysvětlení jednotlivých příčin vzniku odchylek se 
nastiňují i možná řešení.  
 
 
Druhy finanční kontroly 
 
Finanční kontrola se provádí jako operativní (pro roční plány) nebo strategická 
(pro dlouhodobé plánování), jak je popsáno v následujících bodech [15]: 
 
a) Operativní finanční kontrola 
Tato kontrola se zaměřuje na zisk, peněžní toky, oběžná aktiva a krátkodobá 
pasiva, jelikož právě v těchto oblastech se odrážejí problémy v běžném chodu podniku, 
které musí být neprodleně napraveny. Zjišťují se odchylky skutečného stavu a plánu za 
měsíc či čtvrtletí. Tyto rozdíly se načítají od počátku roku a stanovují se očekávané 
odchylky od plánu za celý rok.  
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b) Strategická finanční kontrola 
Strategická kontrola se zabývá dodržováním plánovaných hodnot strategických 
veličin jako je finanční struktura, zdroje financování nebo investiční výstavba. Je 
důležité včas odhalit možný nedostatek kapitálu pro podnikatelské záměry nebo 
případné překapitalizování a plynule těmto skutečnostem čelit. Strategická kontrola 
proto zahrnuje systém indikátorů příležitostí a hrozeb, které jsou součástí systému 
včasného varování. Následky chyb v rozhodnutí o dlouhodobém kapitálu a fixním 
majetku totiž způsobují mnohem větší ztráty než rozhodnutí o krátkodobém kapitálu či 
oběžném majetku.  
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2 PŘEDSTAVENÍ SPOLEČNOSTI DAKO-CZ, A. S. 
 
2.1 Základní údaje o společnosti  
 
Obchodní firma:  DAKO-CZ, a.s. 
Sídlo společnosti:  Třemošnice, Budovatelů čp. 323, PSČ 538 43 
Základní kapitál:  187 740 000,- Kč 
Den vzniku:   5.května 1992 
Identifikační číslo:   465 05 091 
       Obrázek 1: Logo společnosti 
Předmět podnikání:  
- Zemní práce; 
- Kontrola rozměrových parametrů pomocí měřícího zařízení; 
- Překládka nákladů; 
- Rozbor chemického složení materiálů; 
- Provádění zahraničního obchodu s vojenským materiálem v rozsahu povolení 
dle z.č. 38/94 Sb.; 
- Koupě zboží za účelem jeho dalšího prodeje a prodej; 
- Vývoj, výroba, prodej, servis a opravy hydraulických prvků a agregátů; 
- Vývoj, výroba, opravy, úpravy, přeprava, nákup, prodej, půjčování, 
uschovávání, znehodnocování a ničení zbraní; 
- Kovoobráběčství; 
- Provozování drážní dopravy na železniční vlečce „Vlečka DAKO, a. s.“; 
- Správa bytů; 
- Výzkum a vývoj v oblasti přírodních a technických věd nebo společenských 
věd; 
- Montáž, opravy a revize vyhrazených elektrických zařízení; 
- Zámečnictví. [16] 
 
 
 
 
 - 27 - 
2.2 Historie 
 
Společnost Dako si prošla už téměř 190ti letým vývojem, jelikož prvopočátky 
tohoto strojírenského podniku sahají až do roku 1816, kdy byla v Třemošnici postavena 
železárna. Zásadní změnu pak prodělala až v roce 1920, kdy byla železárna koupena 
společností vedenou J. Bartošem, který zcela změnil výrobní program. V roce 1930 byl 
zakoupen patent „plnící studenou komoru stroje na lití kovů pod tlakem“ a společnost 
tak jako jediná získala právo na výrobu a prodej odlitků litých pod tlakem v ČSR. Za 
války byl podnik zařazen do tlakových sléváren Říše a byla mu svěřena výroba 
nejobtížnějších odlitků. Po válce byla do podniku soustředěna výroba a montáž přístrojů 
brzdových systémů kolejových vozidel. V roce 1956 byla uvedena na trh zbrusu nová 
konstrukce brzd, nazvaná DAKO, jejímž vynálezcem byl pan Josef Daněk. Společnost 
se tak stává monopolním výrobcem tohoto zařízení a tlak na jeho výrobu znamená 
rozhodnutí o výstavbě nového strojírenského závodu   DAKO. Po revoluci začala 
dlouhodobá privatizace tohoto podniku, během níž (konkrétně roku 1992) došlo ke 
vzniku dvou samostatných podniků, které v současnosti nesou názvy: DAKO-CZ, a. s. 
a KOVOLIS Hedvikov , a. s. [17] 
  
 
2.3 Vlastnická struktura 
 
Jak již bylo v základních údajích o společnosti uvedeno, jedná se o akciovou 
společnost. Celkem 70,2 % akcií společnosti je vlastněno těmito akcionáři: 
- Ing. Václav Lebeda, 
- Ing. Jaromír Ulč (místopředseda představenstva), 
- Ing. Josef Češka (člen představenstva), 
- Milan Polák (předseda představenstva), 
- JuDr. František Toufar (personální ředitel). 
 
Práva akcionářů jsou uplatňována prostřednictvím valné hromady. Vůči třetím 
osobám vystupuje za společnost představenstvo, a to buď společně všichni členové 
představenstva, nebo samostatně jeden člen představenstva, který k tomu byl 
představenstvem pověřen a dále generální ředitel společnosti v rozsahu své působnosti. 
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2.4 Organizační struktura 
 
Organizační struktura společnosti má podobu liniově štábní organizační 
struktury, její grafickou podobu najdete v příloze číslo 1.  
Hloubka organizační struktury zahrnuje šest organizačních stupňů, což vzhledem 
k tomu, že tři z nich jsou tvořeny povinnými orgány akciové společnosti, není příliš. 
Rozvětvenost je již markantnější, nicméně velikost podniku si tuto šíři do jisté míry 
žádá. Skládá se ze šesti úseků: výrobní, ekonomický, technický, personální, obchodní 
a úsek nákupu, které jsou dále členěny na provozy. Výhodou této organizační struktury 
jsou jasně definované odpovědnosti a kompetence jednotlivých pracovníků a jejich 
vysoká odbornost. Problémy však mohou nastat v komunikaci mezi jednotlivými úseky 
navzájem a i ve vztahu těchto úseků ke štábům, s čímž souvisí i pomalá reakce na 
změny.   
 
 
2.5 Produkty  
 
Podnikatelské aktivity společnosti se zaměřují na výrobu a prodej brzdových 
systémů pro všechny druhy kolejových vozidel i jejich jednotlivých komponentů, které 
uvádím v následujícím přehledu [17]. 
 
a) Železniční vozidla 
- Brzda DAKO    -     Potrubní přístroje 
- Rozvaděče    -     Panely 
- Brzdění podle ložení   -     Elektropneumatické přístroje 
- Brzdové válce   -     Ventily 
- Brzdové jednotky   -     Mechanické přístroje a části 
- Protismykové zařízení  -     Ukazatele 
- Záchranná brzda   -     Další příslušenství 
- Brzdiče a odbrzďovače 
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b) Tramvaje 
- Brzdové jednotky   -     Nouzové agregáty 
- Provozní agregáty   -     Brzdové kotouče 
 
Kromě těchto produktů nabízí společnost službu v podobě termického hrotování 
a nabídky svých kapacitních možností.  
Tato široká škála výroby přiměla společnost ke sloučení jednotlivých prvků do 
skupin dle funkčního zaměření, aby bylo možné efektivní sledování vývoje výroby 
a prodeje. Využívá proto kategorii hydraulické brzdy, hydraulika-speciál, pneumatické 
brzdy, kooperace a ostatní výrobky. 
Struktura výnosů v roce 2007 dle jednotlivých kategorií je zobrazena na 
následujícím grafu č. 1. 
 
Struktura tržeb za rok 2007
13%3%
78%
2%
4%
Hydraulickábrzda
Hadraulika - speciál
Pneumatická brzda
Kooperace
Ostatní výrobky
 
Graf 1: Struktura tržeb za rok 2007 [8] 
   
Z grafu je na první pohled patrné, že jednoznačné postavení zde mají 
pneumatické brzdy, které k celkovým tržbám přispěly ze 78 %. Tento typ brzd využívá 
ke své činnosti stlačeného vzduchu. Až na výjimky jsou pneumatickými brzdami 
vybaveny všechny řady hnacích vozidel Českých drah. Z provozního hlediska se tak 
jedná o nejčastěji používanou brzdu.  
Společnost se kromě prodeje na domácím trhu orientuje i na export. Jejími 
nejdůležitějšími zahraničními destinacemi jsou například Slovensko, Švýcarsko, Polsko 
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nebo Německo. Jak významná je složka exportu pro podnik je zobrazeno na dalším 
grafu č. 2.  
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Graf 2: Vývoj exportu vzhledem k celkovému prodeji  
 
V posledním sledovaném roce došlo k mírnému poklesu vzhledem k celkovému 
prodeji oproti minulým obdobím, nicméně stále se jedná téměř o polovinu prodeje, 
který míří do zahraničí. Navíc u tohoto poklesu musíme samozřejmě zohlednit 
i neustálou revalvaci domácí měny. I přesto se však jedná o významný podíl a dokládá, 
že o produkty je na evropském trhu zájem.  
 
 
2.6 Zaměstnanci 
 
Společnost si uvědomuje, že zaměstnanci jsou stěžejním prvkem podnikání, 
proto jejich výběru a pak i následnému růstu věnuje patřičnou pozornost. Při výběru 
zaměstnanců je důraz kladen především na jejich odbornou způsobilost a stabilizaci. Do 
svých řad společnost vybírá zaměstnance ve spolupráci se středními odbornými školami 
v regionu či vysokými školami strojírenského zaměření. Studentům je umožněno ve 
společnosti vykonávat praxi, získat stipendium a samozřejmě poskytuje součinnost při 
zpracovávání ročníkových a diplomových prací.  
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V současné době zaměstnává 470 pracovníků a k jejich stabilizaci se společnost 
snaží docílit bohatým sociálním programem, který zahrnuje například stabilizační 
příspěvek pro absolventy středních a vysokých škol, sjednávání mzdy dohodou, 
stravování restauračním způsobem, 7,5 hodinovou pracovní dobu, pěti týdenní 
dovolenou, odborný růst a další výhody dle kolektivní smlouvy [17]. 
Veškerá správa a řízení lidských zdrojů je provozována prostřednictvím 
informačního systému Kompas 2, který byl do informačního systému společnosti 
implementován v roce 2006.  
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3 ANALÝZA SOUČASNÉ SITUACE SPOLEČNOSTI   
 
3.1 Finanční analýza 
 
 
V této části práce se zaměřuji na zhodnocení celkového hospodaření a finanční 
situace  společnosti prostřednictvím finanční analýzy. Finanční analýza je významnou 
součástí finančního řízení, vychází z účetních výkazů, které samy o sobě nemají 
dostatečnou vypovídací schopnost. Proti tomuto nedostatku stojí finanční analýza jako 
formalizovaná metoda, která poměřuje údaje mezi sebou navzájem a vypovídací 
schopnost výkazů tak rozšiřuje. Důležité je však mít na zřeteli, že při hodnocení nejde 
jen o momentální stav, ale hlavně o vývojové tendence v čase a jejich stabilitu. [4] 
Nejdříve bude proveden stručný popis vývoje stavových a tokových veličin, 
následovat bude analýza poměrových ukazatelů a výpočet ekonomické přidané hodnoty, 
načež naváži zhodnocením podniku pomocí soustav ukazatelů.  
 
 
3.1.1 Horizontální a vertikální analýza rozvahy 
 
Po celé období tvoří podstatnou část majetku oběžná aktiva, která zaujímají 
62  – 65 %, kromě roku 2004, kdy zaujímají jen 56%. K tomuto výkyvu došlo díky 
nákupu samostatných movitých věcí a souborů movitých věcí, kdy společnost 
obnovovala strojový park. Do typického rozmezí se hodnoty v dalším roce dostaly zase 
naopak odprodejem staveb, konkrétně se jednalo o haly a zdravotní středisko.  
Celková bilanční suma rostla s výjimkou roku 2006. V roce 2004 došlo 
k nárůstu o 4,1 % a v roce 2005 o 7,91 %.  V roce  2006 se aktiva propadla zhruba 
o nárůst v předchozím roce. Rok 2007 pokračoval v mírném rostoucím trendu, kdy se 
celkový majetek navýšil o 5,92 %. Ve stejném duchu se nesl i následující rok 2008, 
který znamenal nárůst o 2,86 %. 
Zmiňovaný bilanční růst v roce 2004 způsobila stálá aktiva, která se zvýšila 
o 23,1 %, jejich struktura dostála podstatné změny v oblasti pořízení samostatných 
movitých věcí a souborů movitých věcí, které vzrostly o 54,5 %. Zajímavý je i nárůst 
dlouhodobého finančního majetku, v jehož rámci došlo ke zvýšení jiného dlouhodobého 
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finančního majetku z nuly na 6 806 tis. Kč. Jednalo se o půjčku obchodním partnerům, 
a proto je tato položka v dalších letech poměrně snižována tak, jak je postupně splácena.  
V roce 2005 stále ještě dochází k rostoucímu vývoji celkových aktiv, za tento 
proces vděčíme především oběžným aktivům, která se zvýšila o 26,78 %. V jejich rámci 
došlo k nejmarkantnějšímu vývoji v položce pohledávky z obchodních vztahů, které se 
zvýšily téměř trojnásobně, z 42 mil. Kč na 119 mil. Kč. Důvodem byl tlak odběratelů, 
kterým společnost ustoupila a zavedla delší termíny splatnosti. V dalším období má tato 
položka opět podstatnou roli, působí na celkový vývoj ale opačně, odběratelé již 
splácejí plynule a dochází tak k poklesu o 37,6%, což má rozhodující vliv na snížení 
celkové bilanční sumy.  
Rok 2007 se nese opět v duchu mírného růstu, který kromě opětovného navýšení 
pohledávek z obchodních vztahů, což je pochopitelné vzhledem k nárůstu tržeb, 
ovlivnily zásoby.  
V roce 2008 měl na nárůst bilanční sumy největší vliv nákup nemovitostí 
a samostatných movitých věcí a souborů movitých věcí. A v neposlední řadě i nárůst 
oběžných aktiv v důsledku vysokých hodnot na účtech v bankách. 
Ve struktuře pasiv převažuje vlastní kapitál, který v průběhu let stále získává na 
významu oproti cizím zdrojům až na poslední zkoumaný rok, kdy došlo k velmi 
mírnému poklesu díky vytvoření nových rezerv.  
V prvních třech letech došlo k podstatným změnám základního kapitálu, který 
v roce 2004 vzrostl o 26,477 mil. Kč a v dalším roce klesl o 43,759 mil. Kč a pro další 
léta se ustálil na hodnotě 187,74 mil. Kč. Tento výkyv byl způsoben odprodejem části 
vlastních akcií, které společnost převzala v rámci povinného odkupu od ČKD PRAHA 
HOLDING, a. s. včetně povinnosti tyto akcie následně odprodat.  
Fondy ze zisku po celé období stoupají hlavně díky rostoucím statutárním 
a ostatním fondům, které tvoří jejich podstatnou část.  
V prvních třech letech společnost tvořila rezervy podle zvláštních právních 
předpisů, které byly v roce 2006 zcela rozpuštěny a vyčerpány na opravu dlouhodobého 
hmotného majetku. Až v roce 2008  společnost opět přistoupila k další tvorbě rezerv.  
Krátkodobé závazky zaznamenali v roce 2006 výrazný nárůst, jenž zapříčinilo 
přijetí záloh v hodnotě přes 19 mil. Kč, které souvisí s větší zakázkou, kterou společnost 
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realizovala v roce 2007, což se odrazilo na zvýšení tržeb za vlastní výrobky a služby 
v tomto roce.  
Společnost se v průběhu let zřetelně zbavovala bankovních úvěrů a výpomocí, 
nejinteresantnějším byl v tomto ohledu rok 2006, během nějž došlo ke snížení 
z 43,769 mil. Kč na pouhých 5,696 mil. Kč. Podnik se v tomto roce zcela zbavil 
krátkodobých bankovních úvěrů a i dlouhodobé výrazně ponížil. Společnost byla 
zatížena dluhy pouze z důvodu odkupu vlastních akcií od ČKD PRAHA HOLDING, 
a. s. Během let tento dluh umořovala disponibilními prostředky, a proto také v těchto 
letech nezadržovala žádný zisk coby výsledek hospodaření minulých let.  
I když ostatní pasiva netvoří výrazný podíl na celkových pasivech, stojí ještě za 
zmínku výdaje příštích období, které se v roce 2004 snížily z 10,776 mil. Kč na 
necelých 200 tis. Kč. A tuto celkem nízkou hladinu si pak i nadále zachovaly. Vysokou 
hodnotu v roce 2003 vykazovala tato položka, jelikož do ní byl převeden nerozdělený 
zisk, který měl v dalších letech pokrýt část úvěru na nákup vlastních akcií.  
 
 
3.1.2 Horizontální a vertikální analýza výkazu zisku a ztrát 
 
Se struktury výsledovky jednoznačně vyplývá, že se jedná o výrobní podnik 
s převahou tržeb za vlastní výrobky a služby, které zejména v posledních dvou  letech 
prudce vzrostly ze 404,809 mil. Kč na 598,795 mil. Kč.  
Prodej zboží je pouze doplňkovou činností společnosti, nicméně v roce 2007 činí 
tržby za prodej zboží velmi výraznou položku, která se zvýšila z 66,182 mil. Kč na 
297,263 mil. Kč. Tento dramatický nárůst byl však způsoben pouze ojedinělou 
obchodní příležitostí, které se firma chopila. 
Provozní výsledek hospodaření se nijak výrazně neměnil až na rok 2006 a 2008. 
V roce 2006 jsme zaznamenali prudký pokles téměř o 60 %. Důvodem je pokles výkonů 
o 7,71 % a změna stavu zásob vlastní činnosti, která nabyla hodnot –31,227 mil. Kč. 
Tohoto stavu společnost dosáhla snahou o vyprodání skladu se zásobami pro vojenskou 
výrobu, kterou již společnost neprovozuje. Pokles v roce 2008 byl způsoben položkou 
změna stavu rezerv a opravných položek. Výší tvorba těchto položek byla způsobena 
novelou zákona o rezervách, který pro tvorbu rezerv v roce 2009 ukládá společnosti 
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deponováním odpovídajících finančních prostředků na samostatném účtu v bance 
vedeném v českých korunách nebo eurech a určeném výhradně pro ukládání prostředků 
rezerv, a to nejpozději do termínu pro podání daňového přiznání. Tvorba rezerv, která 
však započala před rokem 2009 se řídí zákonem v původním znění.  
Výsledek hospodaření za účetní období se vyvíjel nesourodě. V roce 2004 došlo 
k poklesu, který byl zapříčiněn prodejem cenných papírů, které v sobě nesly určitou 
ztrátu. Nízkých hodnot zaznamenal i v roce 2006, kdy tento fakt vyplynul z celkově 
nízkého provozního výsledku hospodaření, stejně jako v roce 2008.  
 
 
3.1.3 Horizontální analýza cash flow 
 
V analýze cash flow se odráží stejné skutečnosti, které již byly zmíněny výše. 
Čistý peněžní tok z provozní činnosti se pohyboval v kladných hodnotách za celé 
sledované období s výjimkou roku 2005, kdy byla jeho záporná hodnota způsobena 
změnou stavu pohledávek díky již několikrát zmiňované změně splatnosti.  
Čistý peněžní tok vztahující se k investiční činnosti byl až na rok 2005 záporný, 
což znamená, že společnost spotřebovávala peníze na investice. V roce 2005 byla však 
situace jiná, došlo zde k vykázání kladných hodnot, jelikož příjmy z prodeje haly 
a zdravotního střediska byly vyšší než vydané investice.  
Čistý peněžní tok vztahující se k finanční činnosti se opět po většinu 
analyzovaného období pohybuje v záporných číslech, na které mají vliv dopady změn 
závazků. Výjimku zde tvoří rok 2004, jehož do kladných hodnot přivedly změny 
vlastního kapitálu, které byly taktéž popsány v předchozím textu.  
Přehled horizontální a vertikální analýzy u nejpodstatnějších položek je možno 
dohledat v příloze č. 2 a 3. 
 
 
3.1.4 Poměrová analýza 
 
Zatímco vertikální a horizontální analýza sleduje vývoj veličin v čase nebo ve 
vztahu k jedné vztažné veličině, poměrová analýza dává do poměru položky vzájemně 
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mezi sebou. Tím je nám představa o finanční situaci ukázána v dalších souvislostech. 
Poměrových ukazatelů existuje celá řada podle oblasti, na kterou jsou zaměřeny. 
V práci budou využity ukazatelé rentability, zadluženosti, likvidity a aktivity. K jejich 
srovnání s oborovým průměrem budou použiti hodnoty z odvětví DM-35 dle klasifikace 
OKEČ (výroba ostatních dopravních prostředků a zařízení), vycházející z roku 2007. 
[5, 18] 
 
a) Ukazatelé rentability 
 
Ukazatelé rentability jsou v praxi jsou nejsledovanějšími ukazateli, jelikož 
informují o efektu, jakého bylo dosaženo vloženým kapitálem. Všechny ukazatele mají 
obdobnou interpretaci, udávají, kolik korun zisku připadá na 1 Kč vloženého kapitálu. 
Výsledky společnosti zobrazuje následující graf č. 3. 
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Graf 3: Vývoj ukazatelů rentability 
 
Z grafu je vidět obdobný vývoj u všech typů rentabilit až na výjimku ROI v roce 
2004, kdy u ní na rozdíl u ostatních nedošlo k poklesu. Důvodem je konstrukce tohoto 
ukazatele, jelikož jako jediný je počítán z provozního výsledku hospodaření, nikoli 
z výsledku hospodaření po zdanění, ten byl v roce 2004 výrazně nižší než provozní 
výsledek hospodaření, protože v tomto roce došlo ke značnému propadu finančního 
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výsledku hospodaření kvůli ztrátovému prodeji akcií, který pak negativně ovlivnil 
celkový hospodářský výsledek.  
V posledním roce je zřetelný pokles všech ukazatelů díky výraznému poklesu 
hospodářského výsledku, na který měla výrazný vliv tvorba rezerv. Hodnoty se 
pohybují na znepokojivé úrovni i vzhledem k porovnání s oborovým průměrem za rok 
2007. Nejhorší situace nastala u rentability vlastního kapitálu, jejíž hodnota spadla 
z 11,17 % v roce 2007 na pouhých 6,45 %, kdy došlo k dalšímu podstatnému snížení 
oproti odvětví, který vykazuje hodnotu 18,65 %. Tato skutečnost vysílá věřitelům 
negativní signál o zhodnocování jejich vkladů.  
 
 
b) Ukazatele zadluženosti 
 
Pojem zadluženost znamená, že podnik ke svému financování používá i cizí 
zdroje. Hlavním motivem, proč jsou v podniku využívány, je jejich relativně nižší cena, 
která je způsobena tzv. daňovým štítem a skutečností, že věřitelé jsou nositeli nižšího 
rizika než vlastníci, a proto mají také nižší požadavky na výnosnost vloženého kapitálu. 
Jakých hodnot společnost dosahuje nám dokládá následující tabulka č. 1. 
 
Rok  2003 2004 2005 2006 2007 2008 
Celková zadluženost [%] 25,489 25,149 23,000 16,342 14,185 15,509
Koeficient samofinancování [%] 72,280 74,793 76,905 83,602 85,757 84,425
Ukazatel úrokového krytí 16,291 29,527 29,792 35,311 315,412 267,568
Tabulka 1: Ukazatelé zadluženosti 
 
Celková zadluženost, tedy poměr cizích zdrojů k celkovým pasivům, je poněkud 
netypická pro dané odvětví, které bylo v roce 2007 zadluženo zhruba 56,91 %. Nízké 
zadlužení společnosti není ani nikterak zkreslováno leasingem, jelikož společnost v roce 
2008 žádný majetek touto formou nepořídila. Cizí zdroje jsou tvořeny převážnou 
většinou pouze krátkodobými závazky.   
S nízkým využívání cizích zdrojů ve formě bankovních úvěrů souvisí i ukazatel 
úrokového krytí, který se po celé časové období pohybuje na vynikající úrovni.  
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c) Ukazatele likvidity 
 
Ukazatelé likvidity charakterizují schopnost firmy dostát svým závazkům. 
Nevýhodou těchto ukazatelů je, že hodnotí situaci podle aktuálního zůstatku finančního 
majetku, ale ta v daleko větší míře závisí na budoucích cash flow. Likvidita souvisí 
zejména s dlouhodobou existencí firmy, její výše a řízení je však do značné míry 
otázkou strategie firmy. Hodnoty společnosti jsou vyobrazeny na dalším grafu č. 4. 
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Graf 4: Vývoj ukazatelů likvidity 
 
 Ukazatelé likvidity mají v několika posledních letech rostoucí trend, který 
v posledních letech znamená i převýšení oborového průměru ve všech stupních 
likvidity. Společnost by tedy neměla mít žádné potíže se splácením svých závazků. 
Vysoké hodnoty těchto ukazatelů svědčí o velmi konzervativní strategii, která však váže 
mnoho oběžných aktiv ve formě pohotových prostředků, které přinášejí pouze 
minimální nebo žádný úrok. Vzhledem k výrazně nižším hodnotám pohotové likvidity 
vůči běžné likviditě se bude jednat zejména o prostředky v podobě zásob. Vzhledem 
k přihlédnutí k oboru podnikání se však nedá konstatovat, že by se jednalo přímo 
o nadměrné zásoby, jelikož společnost ke své výrobě potřebuje speciální odlitky, které 
dodavatelská firma poté, co přednastaví výrobu, samozřejmě dodá ve větším množství.  
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d) Ukazatelé aktivity 
       
Tyto ukazatelé nás informují, jak podnik využívá jednotlivé majetkové části. 
Představují jeden ze základních činitelů efektivnosti. Výsledky hospodaření s majetkem 
společnosti zobrazuje následující tabulka č. 2. 
 
Rok 2003 2004 2005 2006 2007 2008 
Obrat celkových aktiv 0,844 0,925 0,877 0,932 1,493 1,233
Obrat stálých aktiv 2,296 2,129 2,608 2,539 4,279 3,472
Tabulka 2: Ukazatelé aktivity 
 
 Obrat celkových aktiv nevyznívá pro společnosti nijak příznivě z hlediska 
obecně doporučených hodnot, jelikož se pohybují na nižší úrovni. Pozitivní je však 
jejich skokový nárůstu v roce 2007, kdy se téměř spodní hranice doporučených hodnot 
dotýkají, i když v dalším období opět trochu poklesly. Nicméně oproti hodnotám, 
kterých dosahuje celkově odvětví, zhodnocuje svůj majetek společnost lépe. Obrat 
stálých aktiv vypovídá o skutečnosti, že se v tržby obrátí za rok celkem 3,472 krát.  
 Jak si společnosti stojí v oblasti doby obratu zásob, pohledávek a závazků 
vyjadřuje další graf č. 5. 
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Graf 5: Vývoj ukazatelů doby obratu 
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 U těchto ukazatelů se pozitivně hodnotí jejich pokles, ke kterému v našem 
případě také dochází. Výrazný výkyv v případě doby obratu krátkodobých pohledávek 
z obchodních vztahů byl způsoben již zmiňovanou změnou splatnosti. Zajímavou 
skutečnost odhalí vzájemné porovnání doby obratu pohledávek a závazků z obchodních 
vztahů. Z uvedeného vyplývá, že díky převaze pohledávek společnost svým 
odběratelům poskytuje levné provozní úvěry ve větším objemu než sama čerpá, což pro 
podnik není výhodné.  
 Doba obratu zásob vyjadřuje průměrný počet dnů, po něž jsou zásoby vázány 
v podniku do doby jejich spotřeby nebo prodeje. Hodnoty v letech 2003 – 2006 
představují značnou vázanost prostředků v zásobách. Optimistický je však následný 
prudký pokles v roce 2007 o více než 50 dní, za nímž stojí výrazné posílení tržeb při 
zachování relativně stejné úrovně zásob.  
 Konkrétní hodnoty vypočtených ukazatelů a jejich doporučených hodnot či 
oborového průměru jsou k dispozici v příloze číslo 4. 
 
 
3.1.5 Soustavy ukazatelů 
 
Soustavy ukazatelů umožňují celkové hodnocení podniku prostřednictvím 
jediného čísla, tzv. souhrnného indexu. Pomocí něho si můžeme rychle získat úsudek 
o finančním zdraví firmy a do určité míry i předpověď dalšího vývoje. Nevýhodou 
tohoto přístupu však je, že s výsledné hodnoty nejsme schopni odvodit, kde má 
analyzovaná firma problémy a co je jejich příčinou. Pro tuto analýzu jsem vybrala dva 
indexy z kategorie bankrotních modelů, a to Altmanův index a Index IN 01. [14] 
Altmanův model  vznikl na základě diskriminační analýzy v prostředí 
amerických firem, kde byla situace jednoznačně odlišná od prostředí českých firem. 
Nicméně i přesto je tento ukazatel vhodným nástrojem pro vytvoření určité rámcové 
představy o hospodaření společnosti. [5, 13] 
Vzhledem k nedostatku Altmanova indexu, který spočívá v možnosti aplikace na 
české podniky, je Index IN 01 je výborným doplňkem, jelikož se autoři tohoto indexu 
pokusili najít postup, který by umožnil posouzení finančního rizika podniků právě 
v České Republice.  
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Výsledky, kterých dosáhla společnosti DAKO-CZ, a. s. jsou graficky zobrazeny 
v následujících grafech č. 6 a 7.   
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Graf 6: Vývoj Altmanova indexu v letech 2003 – 2008 
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Graf 7: Vývoj indexu In v letech 2003 - 2008 
 
Pro lepší znázornění trendu vývoje jsou křivky souhrnných indexů proloženy 
a vyrovnány přímkami, z nichž jednoznačně vyplývá pozitivní rostoucí tendence.  
Hodnoty Altmanova indexu v prvních čtyřech letech sice spadaly do kategorie 
„šedé zóny“, kam patří firmy s určitými finančními potížemi. Ty je však existenčně 
neohrožují. Navíc se společnost pohybovala v horní části intervalu hodnot 
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a v posledním roce došlo k prudkému nárůstu a firma se tak jeví jako finančně zdravá 
a silná společnost, i když v roce 2008 došlo k poklesu. Tuto skutečnost dokládají 
i hodnoty Indexu IN 01, které firmu prezentují jako prosperující a stabilní po celé 
analyzované období 2003 – 2008.  
Výrazný vzestup posledního roku byl způsoben u Altmanova indexu zejména 
nárůstem tržeb o 70 %, kde kromě nárůstu tržeb za vlastní výrobky a služby, byla 
rozhodující položkou s dramatickým nárůstem položka tržby za prodej zboží. Skladba 
Indexu IN 01 je trochu odlišná a na jeho vzestupu v roce 2007 se nejvíce podepsal 
poměr mezi provozním výsledkem hospodaření a nákladovými úroky. Nárůst první 
položky a pokles druhé způsobil změnu výsledku tohoto ukazatele téměř devětkrát.  
Výsledky jednotlivých ukazatelů, ze kterých se souhrnné indexy skládají, jsou 
uvedeny v tabulce jako příloha číslo 5 a 6.  
 
 
3.2 EVA  
 
Pojem ekonomická přidaná hodnota (angl. Economic Value Added) se stále více 
prosazuje zejména v ekonomické praxi podniku. EVA je odrazem snahy investorů 
odkrýt ty podniky, které by byly zárukou, že investice akcionářů (majitelů) povedou k 
růstu jejich bohatství. 
 K výpočtu ukazatele byl použit model Ministerstva průmyslu a obchodu ČR 
[18], který vychází z pyramidové ukazatelové soustavy INFA Inky a Ivana 
Neumaierových..  
Výše rizika reprezentuje alternativní náklad vlastního kapitálu (re), pro jehož 
výpočet byla sestavena ratingová funkce mající tento tvar: 
 
A
VK
A
VK
A
UZ
OBU
Ud
A
UZWACC
re
⎟⎠
⎞⎜⎝
⎛ −∗+∗−−∗=
)1(
,   kde 
 
WACC …….. vážený náklad na kapitál  
UZ …………. úplatné zdroje (VK + BU + O) 
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A ……………aktiva celkem    
VK…………..vlastní kapitál 
BU…………...bankovní úvěry   
O…………….dluhopisy 
U……………..nákladové úroky   
d……………...daňová sazba 
 
WACC = rf + rLA + rpodnikatelksé + rfinanční stability,   kde 
 
rf……………. bezriziková sazba 
rLA …………..funkce charakterizující velikost podniku 
rpodnikatelksé …..funkce charakterizující tvorbu produkční síly 
rfinanční stability ...funkce charakterizující vztahy mezi aktivy a pasivy 
 
Bezriziková sazba pro 1. pololetí 2007 byla stanovena MPO na 4,06 %. Pro 
výpočet rLA je rozhodující výše úplatných zdrojů. Jelikož jejich výše ve společnosti 
DAKO-CZ, a. s. je menší než 3 mld. Kč, ale větší než 100 mil. Kč., je propočet 
následující: 
 
%83,3
2,168
)460583,03(
2,168
).3( 22 =−=−= UZmldrLA . 
 
Funkce charakterizující tvorbu produkční síly je vyjádřena vztahem: 
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Při výpočtu rfinanční stability je rozhodující hodnota celkové likvidity společnosti. 
Pokud je vyšší než průměr průmyslu, stejně tak jak je tomu u mnou analyzovaného 
podniku, je hodnota rfinanční stability rovna nule.  
 Nyní můžeme přistoupit k výpočtu váženého nákladu na kapitál, jehož hodnota 
je rovna součtu výše vypočtených dílčích složek: 
 
WACC = 4,06 + 3,83 + 0,04007 + 0 = 7,93 %. 
 
V tuto chvíli máme všechny potřebné údaje pro stanovení alternativního nákladu 
vlastního kapitálu. 
 
%92,7
535270
459030
535270
459030
535270
460583*)24,01(
535270
460583*0793,0
=
⎟⎠
⎞⎜⎝
⎛ −−−
=er  
 
Výpočet ekonomické přidané hodnoty je pak následující: 
 
5,1491847459030*)92,717,11(*)( =−=−= VKrROEEVA e  tis. 
 
Společnost DAKO-CZ, a. s. docílila v roce 2007 hodnoty tohoto ukazatele ve 
výši 1 491 847,5 tis, z čehož je jednoznačně patrné, že podnik přináší hodnotu pro 
vlastníky. Z dílčích výpočtů vyplývá, že alternativní náklad na vlastní kapitál je téměř 
stejný jako vážený náklad na kapitál. Důvodem je velice nízké využívání bankovních 
úvěrů. Musím však konstatovat, že výše alternativního nákladu vlastního kapitálu by 
měla být podle mého názoru vyšší a ve výpočtu by měli být zahrnuty individuální 
úpravy. Práce však není na stanovení ekonomické přidané hodnoty zaměřena, a proto 
zde postačí tento ilustrativní přístup.   
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3.3 Porterův model konkurenčních sil  
 
Porterův model určuje konkurenční tlaky a rivalitu na trhu, která závisí na 
působení a interakci základních pěti sil (viz obr. 2). Výsledkem jejich společného 
působení je ziskový potenciál odvětví. Dále budou jednotlivé síly probrány podrobněji 
ve vztahu k analyzovanému podniku. 
 
Potenciální noví
 konkurenti
OdběrateléDodavatelé
Substituty
Konkurenční
 rivalita
 
Obrázek 2: Porterův model pěti konkurenčních sil 
 
 
1) Riziko vstupu potenciálních konkurentů  
 Vstoupit do strojírenského odvětví není nikterak jednoduchá záležitost. 
Firma, která by chtěla v tomto oboru podnikat, musí investovat značnou sumu do 
výrobního zařízení, strojů, linek apod. Nehledě na potřebu kvalifikovaných pracovníků, 
jelikož právě lidé jsou hlavním potenciálem firmy. V tomto ohledu má společnost 
značnou výhodu, jelikož v městě jejího sídla působí Střední odborná škola a Střední 
odborné učiliště technické. S touto školou má firma navázány úzké vztahy například 
poskytováním studentům možnosti získání praxe. 
 Společnosti, které se na trhu pohybují jsou tedy kapitálově těžkými 
společnostmi a jejich bod zvratu je realizován až ve velkých objemech výroby a často 
u nich bývá využíváno úspor z rozsahu. Společnost, která by chtěla vstoupit na trh, by 
musela produkovat ve velkém a mít svůj odbyt nějakých způsobem alespoň částečně 
zajištěn. Navíc se společnost zaměřuje na velice specifické portfolio produktů. Vstup 
nových konkurentů do odvětví se proto nepředpokládá.  
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2) Rivalita mezi stávajícími konkurenty  
Na českém trhu se pohybuje několik desítek firem zabývající se konstrukcí 
železničních a kolejových vozidel. Jejich konkrétní zaměření se však liší a k přímé 
konkurenci tak nedochází. Často se do vztahů promítá spíše kooperace a smluvním 
vztahy. Nedá se proto říct, že by podnik v rámci výroby brzdových systémů v ČR 
vstupoval do konkurenčních střetů a měl s konkurencí větší problémy.  
Trochu odlišná situace však nastává v zahraničí, kde je konkurence zesílena. 
Jmenovat můžeme například společnost Knorr-Bremse AG. sídlící v  Německu, která se 
zabývá brzdovými systémy kolejových a užitkových vozidel. K přílišné rivalitě na 
území ČR však ani v tomto případě nedochází, uvážíme-li, že společnost má v ČR 
dceřinou společnost, jejíž zaměření je však soustředěno pouze na brzdové systémy  pro 
užitková vozidla. Jistou hrozbu však tato skutečnost představuje, vezmeme-li v úvahu, 
že v současné době hranice nehrají přílišnou roli a firmy se tak mohou střetávat na 
zahraničních trzích. A zde je třeba podotknout, že téměř polovina produkce jde právě na 
vývoz.  
 
3) Smluvní síla odběratelů  
Odběrateli jsou převážně provozovatelé kolejových a drážních vozidel. Jedná se 
jak o tuzemské partnery, tak zahraniční. Jejich vyjednávací síla je značná už z toho 
důvodu, že brzdové systémy nejsou běžným spotřebním zbožím a zákazníků je tak jen 
omezený počet. Jejich nárůst se také nedá nijak zvlášť předpokládat, jelikož jejich 
činnost je determinována legislativními podmínkami. Získání nových odběratelů je tedy 
otázkou proniknutí na nové trhy.  
 
4) Smluvní síla dodavatelů  
Společnost si smluvně zajišťuje výrobu speciálních odlitků, které jí jsou 
dodávány ve velkých objemech, čímž se podnik v podstatě předzásobuje. Pozice těchto 
dodavatelů by se dala ohodnotit jako relativně významná, nicméně pokud by došlo 
k porušení kontraktu a společnost by zareagovala flexibilně, nemusela by tato 
skutečnost negativně ovlivnit chod společnosti právě díky jistému manévrovacímu 
prostoru získaného zmíněným předzásobením.  
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Ostatní potřebný materiál je dodáván od několika větších dodavatelů,  jejichž 
dodávky není problém si zajistit jinde.  
 
5) Hrozba substitučních výrobků  
Hrozba substitučních výrobků je krajně nepravděpodobná. Společnost se zabývá 
výrobou značně specializovaných produktů. Brzdové systémy jsou nepostradatelné 
a nelze je tudíž ničím snadno nahradit. V úvahu přichází maximálně nový typ brzd, se 
kterým by mohla přijít konkurence. Společnost však sama provozuje vývojové 
a projektové pracoviště, takže ani v oblasti inovací nepředpokládám žádné zaostávání 
a hrozba substitutů je tak mizivá. 
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ZÁVĚR 
 
Sestavený finanční plán se v porovnání se skutečností prakticky vždy liší. Ať už 
jde o drobné nepřesnosti nebo větší odchylky, je finanční plán důležitým dokumentem, 
jelikož představuje určitou vizi budoucnosti založenou na faktech. Velké nepřesnosti 
jsou navíc eliminovány způsobem tvorby plánu, který spočívá v klouzavém plánování. 
Krátkodobé finanční plánování tedy znamená nekončící proceduru upřesňování plánu 
podle nových skutečností a vlivů, které na podnik působí.  
Cílem diplomové práce bylo sestavení krátkodobého finančního plánu na rok 
2009 pro společnost DAKO-CZ, a. s. Tento plán byl vypracován i variantně pro 
pesimistický a optimistický vývoj. Varianty plánu přitom počítají s různou hladinou 
snižování tržeb a ziskové marže. 
Diplomová práce nejdříve čtenáře seznámí s obecným shrnutím teoretických 
východisek plánování. Vysvětlena je podstata plánování,  krátkodobý i dlouhodobý 
finanční plán. Krátkodobý finanční plán je přitom stěžejním prvkem diplomové práce, 
a proto jsou zde rozebrána i jeho specifika. Dále jsou rozebrány zásady a principy, na 
kterých je finanční plánování stavěno a které je třeba mít na paměti, aby byly finanční 
plány schopny plnit úlohu nástroje finančního řízení. Další část teoretických východisek 
je pak věnována metodám finančního plánování, přičemž je kladen důraz na detailnější 
zpracování metody procentního podílu na tržbách, kterou je plán  pro  společnost 
DAKO - CZ, a. s. zpracováván. Následně je zmíněna i podstata a druhy finanční 
kontroly. 
Další kapitola se věnuje samotným představením společnosti DAKO- CZ, a. s. 
Jedná se o strojírenský podnik, který zaměstnával v roce 2008 v průměru 
470 zaměstnanců, a jehož aktivity se zaměřují na výrobu a prodej brzdových systémů 
pro všechny druhy kolejových vozidel včetně jejich jednotlivých komponentů. 
Společnost se kromě prodeje na domácím trhu orientuje i na export, který představuje 
téměř polovinu prodeje. V kapitole je i stručně zmíněn historický vývoj společnosti, 
organizační a vlastnická struktura, která se vyznačuje vlastněním velkého podílu akcií 
managementem.  
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 Následující část se zabývá zhodnocením současné situace společnosti. Je zde 
uplatněna finanční analýza, výpočet ukazatele ekonomické přidané hodnoty a Porterův 
model konkurenčních sil.  
Poměrové ukazatele v rámci finanční analýzy se zaměřovali na ukazatele 
rentability, jejichž hodnoty se pohybovaly na znepokojivé úrovni vzhledem 
k doporučeným hodnotám i vzhledem k porovnání s oborovým průměrem za rok 2007.  
Další zkoumanou oblastí byla zadluženost. Celková zadluženost je poněkud 
netypická pro dané odvětví, které bylo v roce 2007 zadluženo zhruba 56,91 %, zatímco 
společnost vykazovala pouhých 15 %. Bylo by proto vhodné zvážit výhody připojení 
většího objemu cizích zdrojů, které jsou za určitých podmínek levnějším způsobem 
financování.  
V oblasti likvidity společnost vykazovala vysoké hodnoty, neměla by mít tedy 
žádné potíže se splácením svých závazků.  
Co se týče ukazatelů aktivity, obrat aktiv nevyznívá pro společnosti nijak 
příznivě z hlediska obecně doporučených hodnot, nicméně oproti hodnotám odvětví 
zhodnocuje svůj majetek lépe. V oblasti doby obratu zásob, krátkodobých pohledávek 
a závazků z obchodních vztahů dochází k poklesu, což je pozitivním jevem. Výrazný 
výkyv v případě doby obratu krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů v roce 
2005 byl způsoben prodloužením doby splatnosti faktur.  
Celkové hodnocení finanční situace pomocí soustav ukazatelů jednoznačně 
prokazuje, že se jedná o finančně silnou a stabilní společnost.  
Následný výpočet ukazatele ekonomické přidané hodnoty tuto skutečnost 
dokládá tím, že  podle něj společnost tvoří hodnotu pro vlastníky.  
Dle analýzy konkurenčního prostředí lze konstatovat, že má společnost celkem 
silné konkurenční postavení. Jejím slabým a dost podstatným článkem je však značná 
závislost na odběratelích. 
V další část se zabývá návrhem finančního plánu. Podrobně je zde rozebráno 
sestavení nejpravděpodobnější varianty. Je přitom důležité zmínit, že ani 
nejpravděpodobnější, optimistická či pesimistická nejsou ztrátové.  
Následně je jedna kapitola věnována zhodnocení vlivu jednotlivých plánů na 
celkovou finanční situaci podniku pomocí finanční analýzy, ze které vyplývá, že pokud 
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se situace nebude vyvíjet pesimisticky, bude se celková hospodářská situace společnosti 
vesměs zlepšovat.  
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Příloha č. 2: Horizontální analýza rozvahy, výsledovky a cash flow 
 
  2003 - 2004 2004 - 2005 2005 - 2006 2006 - 2007 2007 - 2008 
 Údaje v tis. Kč  absolutní %  absolutní %  absolutní %  absolutní %  absolutní % 
AKTIVA  CELKEM 19 989 4,10 40 143 7,91 -42 392 -7,74 29 896 5,92 15 774 2,86
Stálá aktiva 41 406 23,10 -36 465 -16,53 1 291 0,70 1 278 0,69 8 891 4,54
Dlouhodobý nehmotný majetek 1 934 18,23 -1 772 -14,13 -1 915 -17,78 -3 359 -37,94 -2 664 -94,10
Software 9 347 497,98 -2 147 -19,13 -2 762 -30,43 -3 184 -50,42 -2 489 -387,69
Ocenitelná práva 0 0,00 591 0,00 312 52,79 -175 -19,38 550 43,04
Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek -7 704 -98,53 75 65,22 535 281,58 0 0,00 -725 -100,00
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 291 31,94 -291 -24,21 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Dlouhodobý hmotný majetek 32 647 19,37 -32 554 -16,18 5 562 3,30 6 970 4,00 11 555 5,99
Pozemky 119 4,78 -318 -12,19 -57 -2,49 -2 -0,09 -4 -0,18
Stavby 9 075 9,46 -28 158 -26,81 2 307 3,00 488 0,62 2 003 2,45
Samostatné movité věci a soubory movitých věcí 25 186 54,50 -3 722 -5,21 -580 -0,86 5 215 7,77 8 244 10,23
Jiný dlouhodobý hmotný majetek -606 -3,15 1 613 8,65 2 543 12,55 2 727 11,96 1 371 5,10
Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 20 35,09 1 503 1 951,95 -1 250 -79,11 551 166,97 263 22,99
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek -1 147 -24,83 -3 472 -100,00 2 599 100,00 -2 009 -77,30 -322 -120,15
Dlouhodobý finanční majetek 6 825 9 349,32 -2 139 -31,01 -2 356 -49,51 -2 333 -97,09 0 0,00
Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 19 26,03 0 0,00 -22 -23,91 0 0,00 0 0,00
Jiný dlouhodobý finanční majetek 6 806 100,00 -2 139 -31,43 -2 334 -50,01 -2 333 -100,00 0 0,00
Oběžná aktiva -18 935 -6,24 76 133 26,78 -43 906 -12,18 28 240 8,92 8 108 2,30
Zásoby -1 271 -0,64 18 892 9,62 -17 290 -8,03 20 768 10,49 -35 503 -19,38
Materiál 16 135 35,91 5 182 8,49 -7 785 -11,75 27 068 46,30 -25 262 -41,91
Nedokončená výroba a polotovary 5 286 7,52 3 875 5,13 -14 570 -18,33 21 509 33,14 -1 151 -1,35
Výrobky -6 045 -9,53 3 037 5,29 -13 123 -21,72 -12 634 -26,72 -5 134 -17,39
Zboží -6 893 -78,30 7 024 367,75 -4 229 -47,34 7 400 157,28 -4 138 -51,94
Poskytnuté zálohy na zásoby -9 754 -95,99 -226 -55,39 22 417 12 317,03 -22 575 -99,89 182 88,35
Dlouhodobé pohledávky -1 599 -19,48 -911 -13,78 -1 015 -17,81 -791 -16,89 -1 695 -77,12
Pohledávky z obchodních vztahů -1 418 -26,54 -730 -18,60 -833 -26,08 -693 -29,35 -1 514 -983,12
Dlouhodobé poskytnuté zálohy -181 -6,31 -181 -6,74 -182 -7,27 -98 -4,22 -181 -8,86
Krátkodobé pohledávky -18 954 -23,19 72 154 114,95 -46 987 -34,83 4 571 5,20 -287 -0,31
Pohledávky z obchodních vztahů -35 578 -45,52 76 560 179,82 -44 798 -37,60 10 241 13,78 7 638 8,28
Stát - daňové pohledávky 17 004 100,00 -1 216 -7,15 -2 206 -13,97 -7 592 -55,90 -5 990 -100,00
Krátkodobé poskytnuté zálohy 3 190 100,00 -3 190 -100,00 0 0,00 1 939  -1 939 -100,00
Jiné pohledávky -3 570 -100,00 0 0,00 17 100,00 -17 -100,00 4 100,00
Krátkodobý finanční majetek 2 889 18,38 -14 002 -75,25 21 386 464,41 3 692 14,20 45 593 60,57
Peníze 115 48,73 -42 -11,97 105 33,98 365 88,16 -333 -74,66
Účty v bankách 2 774 17,92 -13 960 -76,47 21 281 495,37 3 327 13,01 45 926 61,37
Ostatní aktiva - přechodné účty aktiv -2 482 -48,66 475 18,14 223 7,21 378 11,40 -1 225 -49,60
Časové rozlišení -2 482 -48,66 475 18,14 223 7,21 378 11,40 -1 225 -49,60
Náklady příštích období -552 -17,41 459 17,53 -26 -0,84 -828 -27,13 180 7,49
Příjmy příštích období -1 930 -100,00 16 100,00 249 1 556,25 1 206 455,09 -1 405 -2 128,79
PASIVA  CELKEM 19 989 4,10 40 143 7,91 -42 392 -7,74 29 896 5,92 15 774 2,86
Vlastní kapitál 27 200 7,72 41 594 10,96 1 244 0,30 36 528 8,65 6 188 1,33
Základní kapitál 26 477 12,91 -43 759 -18,90 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 26 477 -33,33 52 955 -100,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Fondy ze zisku 26 986 24,41 10 618 7,72 27 304 18,43 778 0,44 27 471 13,48
Zákonný rezervní fond / nedělitelný fond 1 845 16,67 531 4,11 2 079 15,46 778 5,01 2 564 13,59
Statutární a ostatní fondy 25 141 25,27 10 087 8,09 25 225 18,72 0 0,00 24 906 13,47
Výsledek hospodaření minulých let 0 0,00 43 759 100,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Nerozdělený zisk  minulých let 0 0,00 43 759 100,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Výsledek hospodaření běžného ú.o. (+/-) -26 263 -71,21 30 976 291,73 -26 060 -62,65 35 750 230,14 -21 283 -70,94
Cizí zdroje 3 368 2,71 -1 678 -1,31 -43 394 -34,44 -6 663 -8,07 9 535 11,16
Rezervy 15 085 893,66 -3 060 -18,24 -13 713 -100,00 0 0,00 21 128 100,00
Rezervy podle zvláštních právních předpisů 1 688 100,00 -1 587 -47,01 -1 789 -100,00 0 0,00 7 663 100,00
Rezerva na daň z příjmů 13 397  -1 473 -10,99 -11 924 -100,00 0 0,00 0 0,00
Dlouhodobé závazky 491 13,55 1 165 28,32 178 3,37 1 335 24,46 964 12,43
Odložený daňový závazek 491 13,55 1 165 28,32 178 3,37 1 335 24,46 964 12,43
Krátkodobé závazky 1 182 1,99 2 724 4,50 8 214 12,99 -3 855 -5,40 -11 004 -19,45
Závazky z obchodních vztahů 1 584 4,75 5 837 16,72 -7 769 -19,07 11 658 35,35 -19 455 -77,26
Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům 
sdružení 3 868 516,42 -2 002 -43,36 -296 -11,32 799 34,45 -720 -30,03
Závazky k zaměstnancům 819 6,25 -648 -4,66 -1 962 -14,78 1 544 13,65 -4 593 -55,61
Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění 282 4,52 -111 -1,70 -948 -14,80 515 9,44 -1 583 -36,08
Stát - daňové závazky a dotace -5 910 -100,00 0 0,00 0  0  8 339 100,00
Přijaté zálohy 371 100,00 -184 -49,60 19 125 10 227,27 -18 598 -96,30 635 47,07
Dohadné účty pasivní (nevyfakturované dodávky) 166 100,00 -166 -100,00 17 100,00 154 905,88 6 391 97,39
Jiné závazky 2 100,00 -2 -100,00 47 100,00 73 155,32 -18 -17,65
Bankovní úvěry a výpomoci -13 390 -22,44 -2 507 -5,42 -38 073 -86,99 -4 143 -72,74 -1 553 -100,00
Bankovní úvěry dlouhodobé -23 390 -47,09 -7 507 -28,57 -13 073 -69,65 -5 696 -100,00 0 0,00
Krátkodobé bankovní úvěry 10 000 100,00 5 000 25,00 -25 000 -100,00 1 553  -1 553 -100,00
Ostatní pasiva a přechodné účty pasiv -10 579 -97,27 227 76,43 -242 -46,18 31 10,99 51 14,01
Časové rozlišení -10 579 -97,27 227 76,43 -242 -46,18 31 10,99 51 14,01
Výdaje příštích období -10 579 -98,17 227 115,23 -242 -57,08 31 17,03 51 19,32
 
  2003 - 2004 2004 - 2005 2005 - 2006 2006 - 2007 2007 - 2008 
 Údaje v tis. Kč absolutní % absolutní % absolutní % absolutní % absolutní % 
Tržby za prodej zboží 22 888 60,14 19 795 32,48 -14 556 -18,03 231 081 349,16 -216 738 -72,91
Náklady vynaložené na prodané zboží 21 047 61,05 18 644 33,58 -12 489 -16,84 227 999 369,65 -214 179 -73,94
Obchodní marže 1 841 51,45 1 151 21,24 -2 067 -31,46 3 082 68,44 -2 559 -33,74
Výkony 27 328 7,06 -170 -0,04 -31 928 -7,71 114 859 30,05 118 543 23,85
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 35 243 9,43 -9 215 -2,25 5 173 1,29 97 187 24,01 96 799 19,28
Změna stavu zásob vlastní činnosti -7 842 -179,74 8 073 -232,05 -35 821 -779,73 18 062 -57,84 19 320 -146,75
Aktivace -73 -0,81 972 10,92 -1 280 -12,96 -390 -4,54 2 424 29,55
Výkonová spotřeba 19 569 11,34 8 070 4,20 -1 043 -0,52 71 696 35,99 57 163 21,10
Spotřeba materiálu a energie 6 656 5,60 12 479 9,93 5 816 4,21 50 012 34,75 36 707 18,93
Služby 12 913 24,07 -4 409 -6,62 -6 859 -11,04 21 684 39,22 20 456 26,58
Přidaná hodnota 9 600 4,41 -7 089 -3,12 -32 952 -14,95 46 245 24,67 58 821 25,17
Osobní náklady 9 870 7,31 376 0,26 -3 183 -2,19 22 113 15,57 16 435 10,01
Mzdové náklady 7 190 7,22 314 0,29 -3 398 -3,17 16 370 15,78 14 236 11,85
Odměny členům orgánů společnosti a družstva 140 38,46 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 2 534 7,26 57 0,15 -1 322 -3,53 5 530 15,29 2 010 4,82
Sociální náklady 6 21,43 5 14,71 1 537 3 941,03 213 13,52 189 10,56
Daně a poplatky -1 839 -77,56 1 958 368,05 -2 036 -81,77 -32 -7,05 -30 -7,11
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 3 656 17,34 -539 -2,18 1 166 4,82 -204 -0,80 617 2,45
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu -36 653 -89,36 40 673 932,44 -36 768 -81,64 7 765 93,93 5 158 32,17
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu -35 759 -93,78 41 118 1 732,74 -42 571 -97,88 82 8,91 925 92,32
Tržby z prodeje materiálu -894 -31,01 -445 -22,37 5 803 375,84 7 683 104,57 4 233 28,16
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku a 
materiálu -23 720 -89,47 30 429 1 089,86 -27 167 -81,78 7 633 126,08 7 871 57,51
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku -15 431 -96,96 30 160 6 244,31 -30 348 -99,04 3 570 1 210,17 -2 417 -62,54
Prodaný materiál -8 289 -78,21 269 11,65 3 181 123,39 4 063 70,55 10 288 104,74
Změna stavu rezerv a opravných položek v provozní oblasti a 
komplexních nákladů příštích období -18 009 -154,04 -347 5,49 -641 9,62 -11 803 161,55 57 834 -302,65
Ostatní provozní výnosy -3 796 -48,52 -468 -11,62 143 4,02 2 077 56,09 -473 -8,18
Ostatní provozní náklady 2 013 24,71 -2 033 -20,01 -314 -3,86 -3 101 -39,70 239 5,07
Provozní výsledek hospodaření -2 820 -4,55 3 272 5,53 -37 402 -59,87 41 481 165,45 -19 460 -29,24
Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 57  -57 -100,00 13  -2 -15,38 -11 -100,00
Prodané cenné papíry a podíly 26 477  -26 477 -100,00 422  -102 -24,17 -320 -100,00
Změna stavu rezerv a opravných položek ve finanční oblasti 0 0,00 -280  -120 42,86 80 -20,00 320 -100,00
Výnosové úroky 353 692,16 21 5,20 -62 -14,59 53 14,60 50 12,02
Nákladové úroky -1 802 -47,33 92 4,59 -1 387 -66,14 -499 -70,28 -35 -16,59
Ostatní finanční výnosy -908 -21,57 -1 103 -33,40 3 025 137,56 945 18,09 3 405 55,20
Ostatní finanční náklady 5 490 123,51 -1 295 -13,03 3 471 40,17 1 762 14,55 -1 258 -9,07
Finanční výsledek hospodaření -30 663 768,30 26 821 -77,40 590 -7,53 -245 3,38 4 737 -63,26
Daň z příjmů za běžnou činnost -7 220 -34,14 -883 -6,34 -10 752 -82,42 5 486 239,15 6 560 84,32
Výsledek hospodaření za běžnou činnost -26 263 -71,21 30 976 291,73 -26 060 -62,65 35 750 230,14 -21 283 -41,50
Výsledek hospodaření za účetní období (+/-) -26 263 -71,21 30 976 291,73 -26 060 -62,65 35 750 230,14 -21 283 -41,50
Výsledek hospodaření před zdaněním -33 483 -57,70 30 093 122,59 -36 812 -67,37 41 236 231,30 -14 723 -24,93
 
 
 
 
 
  2003 - 2004 2004 - 2005 2005 - 2006 2006 - 2007 
 Údaje v tis. Kč  absolutní %  absolutní %  absolutní %  absolutní % 
Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na začátku účetního období 1 426 9,98 2 889 18,38 -14 002 -75,25 21 386 464,41
Účetní zisk nebo ztráta z běžné činnosti před zdaněním -33 483 -57,70 30 093 122,59 -36 812 -67,37 41 236 231,30
Úpravy o nepeněžní operace 17 217 120,26 -26 923 -85,38 852 18,48 2 933 53,69
Odpisy stálých aktiv (+) s výjimkou zůstatkové ceny prodaných stálých aktiv, umořování 
opravné položky k nabytému majetku (+/-) 3 656 17,34 -539 -2,18 1 166 4,82 -204 -0,80
Změna stavu opravných položek, změna stavu rezerv -4 612 -39,45 -15 497 -218,92 -11 212 -133,19 201 1,02
Zisk (ztráta) z prodeje stálých aktiv (+/-) 20 328 91,49 -10 958 -579,79 12 223 95,14 3 488 558,08
Vyúčtované nákladové úroky (s výjimkou kapitalizovaných úroků) (+), vyúčtované 
výnosové úroky (-) -2 155 -57,37 71 4,43 -1 325 -79,25 -552 -159,08
Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním, změnami pracovního 
kapitálu a mimořádnými položkami (Z + A.1.) -16 266 -22,48 3 170 5,65 -35 960 -60,69 44 169 189,64
Změna stavu nepeněžních složek pracovního kapitálu 55 537 192,79 -109 175 -408,44 168 798 204,74 -95 464 -110,55
Změna stavu pohledávek z provozní činnosti (+/-), aktivních účtů časového rozlišení a 
dohadných účtů aktivních 51 047 202,26 -95 796 -371,17 127 544 182,24 -61 061 -106,09
Změna stavu krátkodobých závazků z provozní činnosti (+/-), pasivních účtů časového 
rozlišení a dlouhodobých účtů pasivních -8 576 -286,44 9 698 173,74 3 856 93,68 -11 796 -147,97
Změna stavu zásob (+/-) 13 066 199,09 -23 077 -354,87 37 398 225,64 -22 607 -108,56
Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním a mimořádnými položkami 
(A*+A.2.) 39 271 90,20 -106 005 -128,01 132 838 572,73 -51 295 -46,78
Vyplacené úroky s výjimkou kapitalizovaných úroků (-) 1 787 47,13 -92 -4,59 1 387 66,14 499 70,28
Přijaté úroky (s výjimkou investičních spol. a fondů) (+) 353 692,16 21 5,20 -62 -14,59 53 14,60
Zaplacená daň z příjmů za běžnou činnost a za doměrky daně za minulá období (-) -4 246 -30,03 6 368 34,64 2 106 17,53 2 936 29,62
Čistý peněžní tok z provozní činnosti (A**+A.3.+A.4.+A.5.+A.6.+A.7.) 37 165 144,84 -99 708 -158,71 136 269 369,46 -47 807 -48,10
Výdaje spojené s nabytím stálých aktiv -27 171 -68,85 48 530 72,83 -8 454 -46,70 -3 433 -12,93
Příjmy z prodeje stálých aktiv -35 759 -93,78 41 118 1 732,74 -42 571 -97,88 82 8,91
Čistý peněžní tok vztahující se k investiční činnosti (B.1.+B.2.+B.3.) -62 930 -4 731,58 89 648 139,51 -51 025 -200,98 -3 351 -13,07
Dopady změn dlouhodobých závazků, popř. takových krátkodobých závazků, které 
spadají do oblasti finanční činnosti (např. některé provozní úvěry) na peněžní 9 514 41,54 10 883 81,28 -35 566 -1 418,67 33 930 89,12
Dopady změn vlastního kapitálu na peněžní prostředky a na peněžní ekvivalenty 17 714 100,00 -17 714 -100,00 -14 290 -100,00 -466 -3,26
Vyplacené dividendy nebo podíly na zisku včetně zaplacené srážkové daně vztahující se 
k těmto nárokům a včetně finančního vypořádání se společníky v. o. s.  -8 763 -100,00 8 763 100,00 -14 290 -100,00 -466 -3,26
Vlastní akcie 26 477 100,00 -26 477 -100,00 0 0,00 0 0,00
Čistý peněžní tok vztahující se k finanční činnosti (C.1.+C.2.) 27 228 118,88 -6 831 -157,98 -49 856 -1 988,67 33 464 63,91
Čisté zvýšení, resp. snížení peněžních prostředků (A***+B***+C***) 1 463 102,59 -16 891 -584,67 35 388 252,74 -17 694 -82,74
Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na konci období (P+F) 2 889 18,38 -14 002 -75,25 21 386 464,41 3 692 14,20
 
Příloha č. 3: Vertikální analýza rozvahy a výsledovky 
 
 Údaje v % 2003 2004 2005 2006 2007 2008 
AKTIVA  CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Pohledávky za upsaný základní kapitál 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Stálá aktiva 36,76 43,47 33,63 36,70 34,89 35,51
Dlouhodobý nehmotný majetek 2,18 2,47 1,97 1,75 1,03 0,51
Zřizovací výdaje 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Software 0,38 2,21 1,66 1,25 0,58 0,12
Ocenitelná práva 0,00 0,00 0,11 0,18 0,14 0,23
Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 1,60 0,02 0,03 0,14 0,14 0,00
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 0,19 0,24 0,17 0,18 0,17 0,17
Dlouhodobý hmotný majetek 34,57 39,64 30,79 34,48 33,85 34,98
Pozemky 0,51 0,51 0,42 0,44 0,42 0,40
Stavby 19,67 20,69 14,03 15,66 14,88 14,82
Samostatné movité věci a soubory movitých věcí 9,48 14,07 12,36 13,28 13,51 14,62
Jiný dlouhodobý hmotný majetek 3,95 3,67 3,70 4,51 4,77 4,88
Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 0,01 0,02 0,29 0,07 0,16 0,21
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 0,95 0,68 0,00 0,51 0,11 0,05
Dlouhodobý finanční majetek 0,01 1,36 0,87 0,48 0,01 0,01
Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 0,01 0,02 0,02 0,01 0,01 0,01
Jiný dlouhodobý finanční majetek 0,00 1,34 0,85 0,46 0,00 0,00
Oběžná aktiva 62,19 56,01 65,81 62,64 64,42 64,04
Zásoby 40,53 38,68 39,30 39,17 40,86 33,25
Materiál 9,21 12,03 12,09 11,57 15,98 10,94
Nedokončená výroba a polotovary 14,42 14,89 14,51 12,84 16,14 15,47
Výrobky 13,01 11,30 11,03 9,36 6,47 5,36
Zboží 1,81 0,38 1,63 0,93 2,26 1,45
Poskytnuté zálohy na zásoby 2,08 0,08 0,03 4,47 0,00 0,04
Dlouhodobé pohledávky 1,68 1,30 1,04 0,93 0,73 0,40
Pohledávky z obchodních vztahů 1,10 0,77 0,58 0,47 0,31 0,03
Dlouhodobé poskytnuté zálohy 0,59 0,53 0,46 0,46 0,42 0,37
Krátkodobé pohledávky 16,76 12,37 24,63 17,40 17,28 16,74
Pohledávky z obchodních vztahů 16,03 8,39 21,75 14,71 15,80 16,73
Stát - daňové pohledávky 0,00 3,35 2,88 2,69 1,12 0,00
Krátkodobé poskytnuté zálohy 0,00 0,63 0,00 0,00 0,36 0,00
Jiné pohledávky 0,73 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Krátkodobý finanční majetek 3,22 3,67 0,84 5,14 5,55 13,66
Peníze 0,05 0,07 0,06 0,08 0,15 0,08
Účty v bankách 3,17 3,60 0,78 5,06 5,40 13,58
Ostatní aktiva - přechodné účty aktiv 1,05 0,52 0,56 0,66 0,69 0,45
Časové rozlišení 1,05 0,52 0,56 0,66 0,69 0,45
Náklady příštích období 0,65 0,52 0,56 0,60 0,42 0,44
Příjmy příštích období 0,40 0,00 0,00 0,05 0,27 0,01
PASIVA  CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastní kapitál 72,28 74,79 76,90 83,60 85,76 84,42
Základní kapitál 42,04 45,60 34,27 37,15 35,07 34,07
Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) -16,29 -10,43 0,00 0,00 0,00 0,00
Fondy ze zisku 22,67 27,10 27,05 34,72 32,93 36,97
Zákonný rezervní fond / nedělitelný fond 2,27 2,54 2,45 3,07 3,05 3,42
Statutární a ostatní fondy 20,40 24,55 24,59 31,65 29,88 33,55
Výsledek hospodaření minulých let 0,00 0,00 7,99 8,66 8,18 7,94
Nerozdělený zisk  minulých let 0,00 0,00 7,99 8,66 8,18 7,94
Výsledek hospodaření běžného účetního období (+/-) 7,56 2,09 7,59 3,07 9,58 5,44
Cizí zdroje 25,49 25,15 23,00 16,34 14,18 15,51
Rezervy 0,35 3,30 2,50 0,00 0,00 3,83
Rezervy podle zvláštních právních předpisů 0,35 0,67 0,33 0,00 0,00 1,39
Rezerva na daň z příjmů 0,00 2,64 2,18 0,00 0,00 0,00
Dlouhodobé závazky 0,74 0,81 0,96 1,08 1,27 1,41
Odložený daňový závazek 0,74 0,81 0,96 1,08 1,27 1,41
Krátkodobé závazky 12,16 11,92 11,54 14,14 12,63 10,27
Závazky z obchodních vztahů 6,83 6,88 7,44 6,53 8,34 4,57
Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům 
sdružení 0,15 0,91 0,48 0,46 0,58 0,44
Závazky k zaměstnancům 2,69 2,74 2,42 2,24 2,40 1,50
Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního 
pojištění 1,28 1,28 1,17 1,08 1,12 0,80
Stát - daňové závazky a dotace 1,21 0,00 0,00 0,00 0,00 1,51
Přijaté zálohy 0,00 0,07 0,03 3,82 0,13 0,24
Dohadné účty pasivní (nevyfakturované dodávky) 0,00 0,03 0,00 0,00 0,03 1,19
Jiné závazky 0,00 0,00 0,00 0,01 0,02 0,02
Bankovní úvěry a výpomoci 12,24 9,12 7,99 1,13 0,29 0,00
Bankovní úvěry dlouhodobé 10,19 5,18 3,43 1,13 0,00 0,00
Krátkodobé bankovní úvěry 2,05 3,94 4,56 0,00 0,29 0,00
Ostatní pasiva a přechodné účty pasiv 2,23 0,06 0,10 0,06 0,06 0,07
Časové rozlišení 2,23 0,06 0,10 0,06 0,06 0,07
Výdaje příštích období 2,21 0,04 0,08 0,04 0,04 0,05
Výnosy příštích období 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
 
Údaje v % 2003 2004 2005 2006 2007 2008 
Tržby za prodej zboží 10,19 14,91 20,20 16,35 59,22 13,45
Náklady vynaložené na prodané zboží 9,23 13,58 18,56 15,24 57,71 12,61
Obchodní marže 0,96 1,33 1,64 1,11 1,51 0,84
Výkony 103,57 101,33 103,62 94,41 99,01 102,80
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Změna stavu zásob vlastní činnosti 1,17 -0,85 1,15 -7,71 -2,62 1,03
Aktivace 2,40 2,18 2,47 2,12 1,63 1,77
Výkonová spotřeba 46,20 47,00 50,10 49,21 53,96 54,79
Spotřeba materiálu a energie 31,84 30,72 34,55 35,55 38,63 38,52
Služby 14,36 16,28 15,55 13,66 15,33 16,27
Přidaná hodnota 58,33 55,65 55,16 46,31 46,56 48,86
Osobní náklady 36,12 35,42 36,33 35,08 32,69 30,15
Mzdové náklady 26,67 26,13 26,81 25,63 23,93 22,44
Odměny členům orgánů společnosti a družstva 0,10 0,12 0,13 0,12 0,10 0,08
Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 9,34 9,16 9,38 8,93 8,31 7,30
Sociální náklady 0,01 0,01 0,01 0,39 0,36 0,33
Daně a poplatky 0,63 0,13 0,62 0,11 0,08 0,07
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 5,64 6,05 6,06 6,27 5,01 4,31
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 10,98 1,07 11,27 2,04 3,19 3,54
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 10,21 0,58 10,88 0,23 0,20 0,32
Tržby z prodeje materiálu 0,77 0,49 0,39 1,81 2,99 3,22
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku a 
materiálu 7,10 0,68 8,31 1,50 2,73 3,60
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 4,26 0,12 7,67 0,07 0,77 0,24
Prodaný materiál 2,84 0,56 0,65 1,42 1,96 3,36
Změna stavu rezerv a opravných položek v provozní oblasti a 
komplexních nákladů příštích období 3,13 -1,55 -1,67 -1,80 -3,81 6,47
Ostatní provozní výnosy 2,09 0,99 0,89 0,91 1,15 0,89
Ostatní provozní náklady 2,18 2,48 2,03 1,93 0,94 0,83
Provozní výsledek hospodaření 16,60 14,48 15,63 6,19 13,26 7,86
Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 0,00 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00
Prodané cenné papíry a podíly 0,00 6,48 0,00 0,10 0,06 0,00
Změna stavu rezerv a opravných položek ve finanční oblasti 0,00 0,00 -0,07 -0,10 -0,06 0,00
Výnosové úroky 0,01 0,10 0,11 0,09 0,08 0,08
Nákladové úroky 1,02 0,49 0,52 0,18 0,04 0,03
Ostatní finanční výnosy 1,13 0,81 0,55 1,29 1,23 1,60
Ostatní finanční náklady 1,19 2,43 2,16 2,99 2,76 2,11
Finanční výsledek hospodaření -1,07 -8,48 -1,96 -1,79 -1,49 -0,46
Daň z příjmů za běžnou činnost 5,66 3,41 3,26 0,57 1,55 2,39
- splatná 5,74 3,29 2,97 0,52 1,28 0,00
- odložená -0,08 0,12 0,29 0,04 0,27 0,00
Výsledek hospodaření za běžnou činnost 9,87 2,60 10,41 3,84 10,22 5,01
Výsledek hospodaření za účetní období (+/-) 9,87 2,60 10,41 3,84 10,22 5,01
Výsledek hospodaření před zdaněním 15,53 6,00 13,67 4,40 11,77 7,41
 
Příloha č. 4: Hodnoty ukazatelů poměrové analýzy 
 
 
Ukazatelé likvidity 
Rok 2003 2004 2005 2006 2007 2008 Doporučené hodnoty 
Oborový 
průměr 
Běžná likvidita 4,375 3,532 4,086 4,431 4,987 6,238 1,5 - 2,5 1,57 
Pohotová likvidita 1,524 1,093 1,646 1,660 1,824 2,999 1 0,83 
Okamžitá likvidita 0,227 0,231 0,052 0,364 0,429 1,330 0,2 - 0,5 0,27 
 
 
Ukazatelé zadluženosti 
Rok 2003 2004 2005 2006 2007 2008 Oborový průměr 
Celková zadluženost 25,489 25,149 23,000 16,342 14,185 15,509 56,91 
Koeficient samofinancování 72,280 74,793 76,905 83,602 85,757 84,425 42,08 
Ukazatel úrokového krytí 16,291 29,527 29,792 35,311 315,412 267,568 9,46 
 
 
Ukazatelé rentability 
Rok 2003 2004 2005 2006 2007 2008 Oborový průměr 
ROI 12,719 11,662 11,405 4,961 12,433 8,546 11,71 
ROA 7,563 2,092 7,593 3,074 9,581 5,444 7,79 
ROE 10,464 2,797 9,874 3,677 11,172 6,449 18,51 
ROS 8,959 2,260 8,659 3,298 6,416 4,416 7,51 
 
 
Ukazatelé aktivity 
Rok 2003 2004 2005 2006 2007 2008 Doporučené hodnoty 
Oborový 
průměr
Obrat celkových aktiv 0,844 0,925 0,877 0,932 1,493 1,233 1,6 - 3 1,038 
Obrat stálých aktiv 2,296 2,129 2,608 2,539 4,279 3,472  - 2,634 
Doba obratu zásob 172,823 150,464 161,308 151,306 98,517 97,096  - 99,125
Doba obratu kr. 
pohledávek 
68,345 32,625 89,282 56,819 38,095 48,869  -  -  
Doba obratu kr. 
závazků 
29,143 26,751 30,536 25,206 20,104 13,344  -  -  
 
 
 
Příloha č. 5: Výpočet Altmanova indexu  
 
 
Altmanův index 
Ukazatel X1 X2 X3 X4 X5 
Rok 
Váha ukazatele 0,717 0,847 3,107 0,420 0,998
Výše ukazatele 0,500 0,000 0,127 1,649 0,928
Vážená hodnota 0,359 0,000 0,395 0,693 0,9262003 
Součet vážených hodnot 2,373 
Výše ukazatele 0,441 0,000 0,117 1,813 0,934
Vážená hodnota 0,316 0,000 0,362 0,762 0,9322004 
Součet vážených hodnot 2,372 
Výše ukazatele 0,543 0,080 0,114 1,490 0,959
Vážená hodnota 0,389 0,068 0,354 0,626 0,9572005 
Součet vážených hodnot 2,394 
Výše ukazatele 0,485 0,087 0,050 2,273 0,948
Vážená hodnota 0,348 0,073 0,154 0,955 0,9462006 
Součet vážených hodnot 2,476 
Výše ukazatele 0,518 0,082 0,124 2,473 1,523
Vážená hodnota 0,371 0,069 0,386 1,039 1,5202007 
Součet vážených hodnot 3,386 
Výše ukazatele 0,538 0,079 0,085 2,197 1,271
Vážená hodnota 0,386 0,067 0,266 0,923 1,2692008 
Součet vážených hodnot 2,910 
 
 
; 
 
; 
 
; 
 
;  
 
. 
 
 
Příloha č. 6: Výpočet indexu IN01 
 
 
Index IN 01 
Ukazatel X1 X2 X3 X4 X5 
Rok 
Váha ukazatele 0,130 0,040 3,920 0,210 0,090 
Výše ukazatele 3,923 16,291 0,127 0,980 4,375 
Vážená hodnota 0,510 0,652 0,499 0,206 0,394 2003 
Součet vážených hodnot 2,260 
Výše ukazatele 3,976 29,527 0,117 0,960 3,532 
Vážená hodnota 0,517 1,181 0,457 0,202 0,318 2004 
Součet vážených hodnot 2,675 
Výše ukazatele 4,348 29,792 0,114 0,997 4,086 
Vážená hodnota 0,565 1,192 0,447 0,209 0,368 2005 
Součet vážených hodnot 2,781 
Výše ukazatele 6,119 35,311 0,050 0,922 4,431 
Vážená hodnota 0,795 1,412 0,194 0,194 0,399 2006 
Součet vážených hodnot 2,995 
Výše ukazatele 7,050 315,412 0,124 1,537 4,987 
Vážená hodnota 0,916 12,616 0,487 0,323 0,449 2007 
Součet vážených hodnot 14,792 
Výše ukazatele 6,448 267,568 0,085 1,330 6,238 
Vážená hodnota 0,838 10,703 0,335 0,279 0,561 2008 
Součet vážených hodnot 12,717 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
